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Magyar Vagon abre su opa. 
sobre Talgo a socios españoles 


Propuesta para intentar conseguir luz verde del Gobierno 


El grupo húngaro Magyar Va- I Tombor dice que 

gon está abierto a incorporar Criteria es “un inversor 
a socios españoles para alla- > 

nar su opa sobre Talgo. An- MUY SENO, que toma 
drás Tombor, accionista del buenas decisiones 
grupo, defiende la oferta de 5 , 

euros por Talgo lanzada en 1 El grupo húngaro no 
marzo. Tombor, que espera ve contraopa y espera 


que el Gobierno no bloquee la 
operación, considera Criteria 
como “un inversor muy serio” 


que el Gobierno no 
bloquee la operación 


y no cree que nadie lance una I Niega tener cualquier 
contraopa. El Gobierno ha su- vínculo con Orbán 
gerido a Criteria y a otros ipo- 

tenciales inversores españo- 

les, como Escribano o incluso 

la propia Sepi, que participen András Tombor, accionista de 


en una oferta alternativa a la 
de Magyar. P3/LALLAVE 


Magyar Vagon y líder de la opa 
= sobre Talgo, ayer en Madrid. 
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Reforma urgente del alquiler BBVA lideraría la 


temporal para reducir el fraude financiación al capital 
El Gobierno elevará los con- da, Isabel Rodríguez, cree temporales, para escapar a riesgo con Sabadell 


troles sobre el alquiler tem- que se camuflan alquileres los límites de precios de la 


oral. La ministra de Vivien- residenciales bajo contratos Ley de Vivienda. P2 y 24 ; 
y i Dii . 4 Las operaciones de ambos bancos superan 


el 50% del mercado de la gran banca 


radon ania heat FORANEOS La llegada I Sabadell reestructura los costes de su filial 
enmillones da Ia 43.200 de turistas británica TSB en plena opa de BBVA p15-16 
2024 - 
extranjeros se 
i O 
s dispara un 14% ya 
a MÍO. 


I El gasto de los visitantes 
del exterior crece un 21,8%, 


hasta 43.200 millones P25 ¡aplicada a 


optimizar su neggêjo 


Cepyme Telefónica comprará E A 
al Gobierno: “Basta activos de Vodafone sá 
ya de injerencias” y7 en Reino Unido »ys 
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Editorial 


Coto exprés para los 
alquileres temporales 


1 Gobierno trata de solventar las distorsiones que ha cau- 
E sado su política intervencionista en el mercado de la vi- 
vienda, y en concreto sobre el alquiler, con un mayor in- 
tervencionismo. Sería sorprendente que el resultado fuera dis- 
tinto al obtenido hasta ahora, que puede resumirse en un hundi- 
miento de la oferta por la falta de seguridad jurídica para los pro- 
pietarios y un encarecimiento inédito de los arrendamientos. El 
plan anunciado ayer por la ministra de Vivienda, Isabel Rodrí- 
guez, para perseguir el presunto fraude en los alquileres tempo- 
rales pretende, en realidad, cerrar una de las numerosas vías de 
agua de la hiperregulación del mercado del alquiler. Y es que nu- 
merosos propietarios han encontrado en la fórmula del alquiler 
de temporada el modo de eludir las restricciones impuestas por 
el Ejecutivo para contener la subida del precio de los arrenda- 
mientos. Los expertos vienen alertando desde hace tiempo de 
que un creciente número de dueños de pisos, en su mayoría par- 
ticulares tal como reconoció la propia Rodríguez hace semanas, 
han camuflado alquileres tradicionales o residenciales median- 
te contratos de temporada, pre- 
vistos para casos excepcionales 
como estancias breves de inves- 
tigación académica o un empleo 
con fecha de finalización deter- 
minada. Es decir, usos distintos 
alos dela vivienda habitual. Con 
ello, consiguen quedar exentos 
por ejemplo del límite a los pre- 
cios de los arrendamientos en las zonas que sean declaradas ten- 
sionadas por parte de las comunidades autónomas. En el último 
año la oferta de alquiler temporal ha crecido un 56%. Paraimpe- 
dirlo, el ministerio aprobará por la vía de urgencia una reforma 
de la Ley de Arrendamientos Urbanos que restrinja la casuística 
del alquiler de temporada y limite la duración máxima de cada 
una de las posibilidades, además de obligar a los propietarios de 
viviendas que se acojan a esta modalidad tanto a justificar la ne- 
cesidad de optar por este tipo de contratos como a incluirlos en 
el registro en el que ya deben inscribirse los alquileres turísticos. 
Todos los elementos que aumenten la transparencia en el mer- 
cado son bienvenidos, pero si eso pasa por limitar aún más el de- 
recho ala propiedad de los dueños de pisos su efecto terminarán 
siendo perjudicial para los inquilinos. Esta medida puede gene- 
rar nuevos conflictos entre administraciones, pues la Generali- 
tat catalana denunció que, de nuevo, se invaden las competen- 
cias autonómicas. 


Desesperación de las 
pymes con el Gobierno 


E 1 manifiesto aprobado por la asamblea anual de la patronal 


Muchos propietarios 
han encontrado en 
esta modalidad la vía 
de sortear los límites 
legales al alquiler 


de las pequeñas y medianas empresas, Cepyme, refleja la 

desesperación del empresariado ante la abierta hostilidad 
del Gobierno de PSOE y Sumar. La concatenación de iniciativas 
que dañan los intereses de las compañías que componen la ma- 
yoría del tejido productivo (un 90% son pymes) ha llevado a sus 
representantes a reclamar el fin de lo que consideran “injeren- 
cias” en la organización interna de las propias compañías. El in- 
tervencionismo del Ejecutivo en materia de salarios y en el diá- 
logo social, la regulación por decreto de cuestiones que hasta 
ahora se negociaban entre los agentes sociales y, sobre todo, los 
ataques directos de miembros del Consejo de Ministros a la 
labor de los empresarios han agotado la paciencia de la organi- 
zación que dirige Gerardo Cuerva. Las pequeñas empresas pi- 
den árnica frente a la ofensiva regulatoria liderada por el Minis- 
terio de Trabajo encabezado por Yolanda Díaz, que ha dispara- 
dosus costes laborales, les impone nuevas obligaciones burocrá- 
ticas y restringe su capacidad para organizar sus plantillas y la 
carga de trabajo de sus empleados. Para más inri, las pymes de- 
nuncian la politización del diálogo social por parte de la líder de 
Sumar con sus invectivas contra los representantes empresaria- 
les. Además Díaz está tratando de introducir en diferentes foros 
a la asociación empresarial alternativa surgida en Cataluña, 
Conpymes, cuyo lanzamiento amadrinó en 2021 Begoña Gó- 
mez, esposa del presidente Pedro Sánchez. Este choque público 
genera una incertidumbre dañina para la inversión y el empleo. 


La Llave 


Los inversores húngaros pelean por Talgo 


El consorcio húngaro que lanzó en 
marzo la oferta de compra de Talgo 
por 620 millones de euros (cinco eu- 
ros por acción) no se rinde pese ala 
manifiesta oposición del Gobierno 
español, contrario a que el fabricante 
de trenes acabe en manos de un 
inversor extranjero con evidentes 
vínculos con el Gobierno conserva- 
dor de Viktor Orbán. Ganz Mavag, el 
consorcio liderado por el empresa- 
rio magiar András Tombor, nunca 
ha escondido el apoyo estatal a su 
oferta a través del fondo de inversión 
público Corvinus. En su opinión, el 
soporte financiero de su país nore- 
presenta ninguna amenaza paralos 
intereses de España, ya que el objeti- 
vo final es reforzar la marca españo- 
la poniendo encima de la mesa lo 
que hoy le falta a Talgo: capacidad 
industrial. El interés húngaro se co- 
noció en noviembre de 2023 y desde 
esafecha la acción de Talgo ha per- 
manecido entre las rezagadas de la 
Bolsa española. Este año retrocede 
más de un 7% apesar de que la opa 
húngara ofrece una prima del 40% 
sobre el valor promedio de Talgo 
cuando se comunicó la oferta. Esa 
atonía bursátil podría responder a 
varios factores. Entre ellos, que el 
mercado no ve probable que la pro- 
puesta húngara prospere enunen- 
torno tan hostil, conel Gobierno es- 
pañol públicamente en contra. Tam- 
poco parece probable que otro 
inversor distinto a Magyar Vagon 


esté dispuesto a pugnar en una gue- 
rra deopas. CAF nolovaaa hacer, y 
el Gobierno está teniendo serias difi- 
cultades para armar una alternativa 
amistosa. La realidad es que Talgo 
necesita unimpulso para crecer en 
un mercado donde los gigantes del 
sector, con mucha más escala, tienen 
capacidad para abordar proyectos 
que las plantas del fabricante espa- 
ñol no dan abasto para atender. Tal- 
go necesita incrementar su planta 
industrial y esa es la gran ventaja del 
inversor húngaro, con fuerza laboral 
y metros cuadrados industriales pa- 
ra acelerar la actual cartera y asumir 
nuevas contrataciones. Si el Gobier- 
no veta la oferta de Ganz Mavag, el 
futuro de Talgo se complica. 


Un paso más en 
el plan de Stellantis 


El tira y afloja entre el Gobierno y 
Stellantis por las ayudas públicas al 
proyecto industrial que tiene entre 
manos la compañía para España pa- 
rece que está llegando asu fin. Des- 
pués de meses de encuentros y 
desencuentros entre la compañía y 
el Ejecutivo, los nuevos incentivos 
de 98,6 millones adjudicados en la 
segunda línea del Perte VEC 2 acer- 
can y mucho el proyecto a buen 
puerto. La compañía, paracompro- 
meter una inversión de 4.000 millo- 


Telefónica aprovecha la fusión 
Vodafone-Three en Reino Unido 


Desde 2023, la operadora británi- 
ca Vodafone ha acordado tres 
grandes operaciones corporati- 
vas: la fusión de Vodafone UK con 
Three UK en Reino Unido, valo- 
radaen 18.000 millones de euros; 
la venta de Vodafone España a 
Zegona, por 5.000 millones; y la 
venta de Vodafone Italia a Swiss- 
com por 8.000 millones. Como 
con frecuencia ocurre, las fusio- 
nes y desinversiones generan 
oportunidades parael resto de 
competidores, normalmente por 
los remedies exigidos por las auto- 
ridades, como se está viendo aho- 
ra, por ejemplo, en el caso de la 
operación entre Iberia y Air Euro- 
pa. Ayer se anunció que Telefóni- 
ca, através de su filial Virgin Me- 
dia 02 (VMO2), ha llegado aun 
acuerdo con Vodafone en Reino 
Unido para reforzar enlos próxi- 
mos diez años el acuerdo firmado 
en 2012 por el que comparten re- 
des de móviles, pero ampliando el 
pacto auna posible compra de ac- 
tivos de Vodafonetras su fusión 
con Three UK. VMOZ2 adquirirá 
espectro de Vodafone-Three UK, 
mejorando así el equilibrio de las 
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tenencias de espectro y nivelando 
las condiciones de competencia 
entre los tres grandes operadores 
de telefonía móvil del Reino Uni- 
do, donde BT se mantiene como 
primer operador. En conjunto, 
Vodafone-Three tiene previsto 
invertir 13.000 millones de euros 
en los próximos diez años, en tan- 
toque VMOZ2 destina casi 2.400 
millones anuales aredes y servi- 
cios. BT, por su parte, prevé inver- 
tir 5.700 millones en 2024. 


nes para producir eléctricos en Es- 
paña y construir una gigafactoría de 
baterías, había puesto como línea ro- 
jarecibir al menos 300 millones de 
apoyo público. Los primeros pasos 
fueron decepcionantes para el gru- 
po, ya que recibió 66,2 millones en la 
línea de baterías, incluyendo todas 
sus fábricas. Esto hizo saltar las alar- 
mas en los despachos nobles de la 
empresa en París, que avisó de que si 
nose llegaba a la cifra prevista el plan 
no saldría adelante. El Gobiernore- 
cibió el mensaje, y en las siguientes 
solicitudes los importes han sido su- 
periores, De hecho, casi roza los 100 
millones en la segunda línea y supera 
los 200 millones en todos los Perte. 
Queda camino por recorrer, pero si 
Stellantis capta nuevas ayudas en los 
dos Perte del automóvil que están 
planificados, es más que probable 
que España cuente conla que sería 
su tercera gigafactoría de baterías 
para vehículos eléctricos, después de 
las ya confirmadas de Volkswagen 
en Sagunto y de Envisionen Naval- 
moral de la Mata. InoBat podría cul- 
minar el póquer de gigafactorías. 


Bruselas apunta a las 
ventas Temu y Shein 


Para garantizar que el IVA del co- 
mercio online se recauda en el mo- 
mento de la importación, desde julio 
de 2021 es precisa una declaración 
de importación para todas las mer- 
cancías que entren en la Unión Eu- 
ropea, independientemente de su 
valor, terminando con la excepción 
hasta entonces existente para los 
productos con un valor no superior a 
150 euros. Ahora, en el contexto del 
creciente proteccionismo comercial 
respecto de China, la Comisión Eu- 
ropea estudia laimposición de aran- 
celes al comercio online de produc- 
tos con un valor inferior a150 euros, 
hasta ahora no afectos a ningún tipo 
de tasa. Según la Comisión, en 2023 
seimportaron 2.300 millones de 
productos por debajo del umbral de 
150 euros, y el ritmo sigue creciendo, 
con 355.000 compras registradas só- 
lo en abril de este año. Los precios de 
los envíos postales están subsidiados 
en China, por lo que resulta muy 
económica la exportación de pro- 
ductos de escaso valor ala UE. Las 
restricciones de la Comisión afecta- 
rían a cualquier vendedor de fuera 
dela UE, pero no alos grandes de la 
venta online estadounidense como 
Amazon, que suministran desde sus 
filiales dentro de la Unión. Temu, 
AliExpress y Shein serán tres de las 
plataformas online chinas afectadas 
si se suprime la excepción. La deci- 
sión sobre el asunto compete a la 
nueva Comisión, previsiblemente en 
2025, pero su posible implantación 
también tiene detractores por los 
costes administrativos asociados 
con una medida de esta naturaleza. 


EMPRESAS 


Magyar Vagon abre su oferta a socios 


ENLACE AL CANAL 
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Ayesa crece 


un 10,5% en 


españoles para allanar la opa a Talgo sarn: 


Ar 
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HUNGRÍA NO VE CONTRAOPA/ “Criteria es un inversor muy serio que toma buenas decisiones empresariales 
con gran experiencia y conocimiento” dice András Tombor, líder de la opa sobre el fabricante español. 


C.Morán. Madrid 

El inversor húngaro András 
Tombor, líder del consorcio 
Ganz Mavag que lanzó en 
marzo una opa sobre Talgo, y 
accionista de Magyar Vagon, 
defendió ayer la oferta de cin- 
co euros por acción, se abrió a 
analizar otras opciones para 
facilitar la comprar del fabri- 
cante de trenes español y es- 
pera que el Gobierno no blo- 
quee la propuesta de compra 
en la Junta de Inversiones 
Extranjeras. 

“Estamos muy abiertos a 
analizar aportaciones por 
parte del Gobierno y de la co- 
munidad inversora española 
que contribuyan a que Talgo 
sea más fuerte. Cualquiera 
que nos acompañe tiene que 
aportar valor añadido y será 
capaz de obtener retornos de 
su inversión”, indicó el em- 
presario vinculado al partido 
conservador de Viktor Orbán, 
que gobierna en Hungría. 

Entre las opciones recono- 
cidas hasta ahora figuran Cri- 
teriaCaixa y Escribano, el gru- 
po industrial madrileño socio 
de referencia de Indra. Tam- 
bién se han manejado las op- 
ciones de la Sepi, que partici- 
paen varias cotizadas españo- 
las como Enagás, Indra y Re- 
deia; y del propio sector ferro- 
viario nacional y extranjero 
como la española CAF y la 
checa Skoda. 

Tombor reconoció que no 
ha hablado con ninguno de 
ellos, pero sí calificó estas op- 
ciones. Mientras que alabó “la 
seriedad” de empresas como 
Criteria y CAF, descalificó a la 
checa Skoda, “una empresa 
en pérdidas que acaba de ven- 
der su marca”. Destacó, sobre 
todo, “la capacidad empresa- 
rial” de Criteria y de CAF 
“con el que se podría plantear 
una colaboración más adelan- 
te, no ahora”. 

“Cualquier oferta competi- 
dora debe superar nuestro 
precio”, recordó el húngaro 
residente en Londres, en un 
momento en el que el Gobier- 
noespañol, opuesto ala entra- 
da de los inversores magiares, 
busca alternativas a la opa de 


El consorcio húngaro 
desmiente cualquier 
tipo de vínculo con 
Orbán en su 


proyecto industrial 


AGOSTO 


La subdirección de 
Inversiones 
Extranjeras dispone 
hasta el próximo 10 
de agosto para com- 
pletar su dictamen, 
aunque el plazo 
podría extenderse si 
vuelve a pedir más 
información al con- 
sorcio magiar, aseso- 
rado por Garrigues. 


András Tombor: 
“Es una oferta muy 
generosa; no veo 
contraopa en el 
horizonte” 


Ganz Mavag. “No vemos 
otras opciones en el horizon- 
te”, subraya el empresario 
que lleva dos meses apren- 
diendo español, aunque toda- 
vía no lo maneja. “Hemos ha- 
blado con distintas personali- 
dades en España y tenemos 
una impresión muy positiva”. 

Lo cierto es que los inverso- 
res europeos no han manteni- 
do aún ningún encuentro con 
altos cargos del Gobierno, que 
sigue trabajando en un pro- 
yecto industrial distinto al 
húngaro liderado por socios 
españoles, aunque la eventual 
contraopa sigue sin madurar. 

Tombor, que visita España 
regularmente desde que 
planteó la compra del 100% 
de Talgo al núcleo duro 
(40%) formado por Trilantic, 
Torreal y familia Oriol, realizó 
ayer sus primeras declaracio- 
nes sobre la operación ejecu- 
tada a través del consorcio 
Ganz Mavag. “Nuestra oferta 
es muy generosa y beneficia a 
todos los accionistas”. 

Talgo cerró ayer en Bolsa a 
4,08 euros por acción, un 
2,5% más. En lo que va de año 
el fabricante fundado por la 
familia Oriol retrocede un 7% 
después de que los húngaros 
presentasen una oferta en 
metálico con una prima del 
40%, lo que pone de manifies- 
to las bajas opciones que el 
mercado concede a la opa de 
Ganz Mavag, sobre todo, por 
la fuerte oposición del Go- 
bierno. 


AA e: 
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El inversor húngaro András Tombor, ayer en Madrid. 


Preparados para rebajar 
el 45% del ICO húngaro' 


C.M. Madrid 

El consorcio Ganz Mavag 
es la suma de intereses pú- 
blicos y privados húngaros, 
donde sobresale el fondo 
de inversión Corvinus, una 
firma estatal magiar equi- 
valente al ICO español. 
“No vemos ningún proble- 
ma legal en España y en la 
UE por la participación de 
este fondo en la oferta”, se- 
ñaló ayer András Tombor. 
No obstante, el inversor 
avanzó que en el acuerdo 
entre socios del consorcio, 


Tombor ha defendido el 
plan industrial presentado en 
el folleto que analiza la 
CNMV. “Es un plan que com- 
bina la tecnología de Talgo y 
la capacidad industrial que te- 
nemos en Hungría”. Ganz 
Mavag dispone de ocho cen- 
tros de producción que ha 
puesto a disposición del fabri- 
cante español para aumentar 
su capacidad productiva en 
un momento en el que Talgo 
tiene que entregar una cartera 
valorada en más de 4.000 mi- 
llones donde sobresale el pe- 
dido realizado por la alemana 
DB. La cadena de producción 


figura la opción de com- 
prar la parte de Corvinus, 
cuyo perfil en el proyecto 
es totalmente financiero a 
diferencia del resto. 
Tombor también se refi- 
rió ala financiación de su 
oferta de hasta 620 millo- 
nes de euros “totalmente 
soportada por entidades 
húngaras”. No obstante, el 
empresario húngaro se 
mostró dispuesto a seguir 
trabajando con la banca es- 
pañola para financiar el día 
a día de Talgo. En la prepa- 


figura entre los puntos débiles 
de la compañía española. 

Tombor recordó que su 
oferta incluye respetar la sede 
de Talgo en España y el actual 
equipo directivo de la empre- 
sa, presidida por Carlos de Pa- 
lacio. “Talgo es una empresa 
icónica y en Hungría, por 
nuestra tradición industrial, 
admiramos este tipo de com- 
pañías”. 

Tombor cree que con la in- 
tegración de Talgo y Magyar 
Vagon, la cabecera empresa- 
rial del consorcio, el proyecto 
tiene garantía de éxito. Entre 
las oportunidades destacadas 


ración del folleto de la opa, 
Ganz Mavag trabaja con 
Lazard y el despacho Ga- 
rrigues. También colabora 
CMS Albiñana. 

Sobre la oposición públi- 
ca del ministro Oscar 
Puente, Tombor dijo ayer 
que “no he conocido a 
Puente, por eso creemos 
que tenemos que ser pa- 
cientes para dar tiempo a 
todo el mundo a que co- 
nozca los detalles de nues- 
tra oferta. Estamos abiertos 
al diálogo”. 


figura Hungría, que va a desti- 
nar inversiones por valor de 
10.000 millones de euros al 
ferrocarril, además de otras 
oportunidades al alcance del 
fabricante español al pasar de 
ser un contratista internacio- 
nal “Tier 3 a Tier 2”. Ganz 
Mavag prevé que Talgo al- 
cance los 1.000 millones d in- 
gresos en cinco años. 

El empresario desmintió 
cualquier vínculo político con 
Viktor Orbán y con Rusia, uno 
de los temores manifestados 
porel Gobierno español. 
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1.157 millones 


C.M. Madrid 

La española Ayesa, proveedor 
global de servicios de tecnolo- 
gía e ingeniería, alcanzó una 
facturación de 717 millones de 
euros en 2023, lo que supone 
un 10,5% más respecto al año 
anterior. “El año pasado ha si- 
do un ejercicio marcado por 
el proceso de integración in- 
teligente y constructivo, eje- 
cutado tras la adquisición de 
tres compañías con las que 
más que duplicamos tamaño. 
Pero, además, nos hemos aco- 
plado logrando los presu- 
puestos marcados y elevando 
la calidad del servicio y nues- 
tra competitividad, lo que ha 
hecho que nos erigiéramos 
como el mejor proveedor IT 
del mercado español”, señala 
el CEO de Ayesa, José Luis 
Manzanares. 

La compañía alcanzó el año 
pasado récord de cartera de 
proyectos, de 1.157 millones d 
euros. “En 2024, Ayesa segui- 
rá contribuyendo a aumentar 
la competitividad de las em- 
presas a través de su digitali- 
zación y ala mejora de los ser- 
vicios públicos con sistemas 
más eficientes, así como al fu- 
turo de la movilidad y de las 
ciudades”. En abril de este 
año, la firma ejecutó la adqui- 
sición de Emergya, para re- 
forzar sus capacidades en IA. 
Aporta al grupo 680 profesio- 
nales. 


Peso de España 
Actualmente, España repre- 
senta el 71% de la facturación 
del grupo, impulsada funda- 
mentalmente por los servi- 
cios de tecnología tras la inte- 
gración de Ibermática y M2C. 
El área internacional pasa al 
29%, aunque en servicios co- 
mo ingeniería la proporción 
de la actividad exterior sigue 
siendo muy elevada, en torno 
al77%. 

Todas las regiones aportan 
tasas positivas. Europa (sin 
contar España) supone un 
7%; Latinoamérica, el 6% del 
total. La ingeniería española 
participada por el fondo dein- 
versión A&M Capital Europe 
y la familia Manzanares, está 
presente en 23 países. 

Ayesa ha ampliado su plan- 
tilla hasta los 13.200 profesio- 
nales. La previsión es regis- 
trar un nuevo récord de con- 
tratación en 2024 y mantener 
unas cifras de rotación por de- 
bajo de la media del sector, 
gracias a las políticas de ges- 
tión del talento. 
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Amazon eleva un 11% 
sus ingresos en España en 
2023 hasta 7.100 millones 


Miriam Prieto. Madrid 

Amazon acelera su creci- 
miento en España. La multi- 
nacional estadounidense re- 
gistró el año pasado unos in- 
gresos brutos en el mercado 
nacional de algo más de 7.100 
millones de euros, lo que su- 
pone un incremento intera- 
nual del 11%, cuatro puntos 
porcentuales superior al del 
ejercicio previo, según los da- 
tos que comunicó ayer la 
compañía. 

La cifra de ingresos brutos 
que comunica Amazon en- 
globa la facturación de las su- 
cursales que gestionan el ne- 
gocio minorista online y los 
servicios de informática en la 
nube (AWS), que facturan lo- 
calmente pero consolidan sus 
cuentas en Luxemburgo jun- 
to a otras sucursales euro- 
peas, así como los ingresos de 
las sociedades que presentan 
sus resultados en España, cu- 
yas cuentas relativas a 2023 
aún no se han hecho públicas 
en el Registro Mercantil. 

La compañía no desglosa la 
contribución de cada una de 
estas sociedades y negocios al 
importe global. La cibertien- 
da y, en menor medida, la 
venta de servicios enla nube y 
de publicidad online constitu- 
yen el grueso del negocio de la 
multinacional. En 2022, estas 
tres áreas de actividad suma- 
ron unos ingresos en España 
de 4.272 millones de euros 
(un 67% del total reportado 
por la compañía), según cál- 
culos realizados por EXPAN- 
SION sobre la base de la cifras 
de ingresos brutos que comu- 


Europa Press 


PS 


Centro logístico de Amazon en Móstoles, Madrid. 


Amazon España, 

que emplea a 25.000 
personas, invirtió 
3.400 millones 
durante 2023 


nicó Amazon y la facturación 
declarada por las seis socieda- 
des que presentan cuentas en 
España. 

Amazon no desvela su ren- 
tabilidad en España, pero 
fuentes de la compañía indi- 
can que la firma tiene un be- 
neficio relativamente bajo, en 
línea con el de las empresas 
minoristas. 

El grupo asegura que pagó 
370 millones de impuestos di- 
rectos, de los que el grueso 
son los relativos a nóminas y 


seguridad social. Asimismo, 
incluye en esta cuantía otros 
impuestos, como el de socie- 
dades o la tasa de servicios di- 
gitales. La compañía recaudó 
790 millones de impuestos in- 
directos por su actividad co- 
mercial en España. 

Amazon, que emplea a 
25.000 personas en España, 
invirtió el año pasado en el 
mercado nacional 3.400 mi- 
llones de euros, una cifra lige- 
ramente por debajo a la de 
2022. El grupo contabiliza 
tanto gastos de capital (in- 
fraestructura, centros logísti- 
cos, oficinas corporativas y 
centros de datos) como ope- 
rativos. La cifra de inversión 
acumulada desde su desem- 
barco en España supera los 
17.500 millones. 


Microsoft invertirá 6.600 
millones de euros en Aragón 


M.Prieto. Madrid 

Microsoft ha recibido luz ver- 
de a su plan para construir un 
tercer centro de datos en Ara- 
gón. El Gobierno regional 
aprobó ayer la declaración de 
interés autonómico general 
(Diga) del proyecto de un 
campus de datos en Villama- 
yor de Gállego. 

La multinacional estadou- 
nidense prevé invertir en esta 
infraestructura a largo plazo 
una cifra en el entorno de los 
2.200 millones de euros, se- 
gún ha desvelado el Ejecutivo 
aragonés. 


Se trata del tercer centro 
que Microsoft construirá en 
Aragón, dentro de la estrate- 
gia de expansión de su in- 
fraestructura de centros de 
datos para dar respuesta a la 
creciente demanda de solu- 
ciones de servicios en la nube 
einteligencia artificial. 

Microsoft recibió el año 
pasado luz verde a los expe- 
dientes para los otros dos 
centros en Aragón, situados 
en el Parque Tecnológico del 
Reciclado de Zaragoza y en 
La Muela. Según las memo- 
rias publicadas en el Boletín 


Oficial de Aragón (BOA), la 
inversión prevista en estos 
dos emplazamientos supera- 
rá los 4.800 millones de dóla- 
res (4,440 millones de euros) 
en un plazo superior a una 
década, por lo que el monto 
total de la inversión que con- 
templa la multinacional en 
centros de datos en Aragón 
supera los 6.600 millones. 

Microsoft anunció en fe- 
brero que destinará 2.100 mi- 
llones de dólares (1.940 millo- 
nes de euros) hasta 2025 en el 
desarrollo de infraestructura 
de datos en España. 


Ford prejubila con 
53 años y da 40.000 
euros extra en el ERE 


ACUERDO/ Los despidos afectarán a 626 empleos y queda 
negociar un ERTE rotatorio para tres años y 996 personas. 


J.Brines. Valencia 

Ford alcanzó ayer un acuerdo 
con los representantes de los 
trabajadores para aplicar un 
expediente de regulación de 
empleo (ERE) en la planta de 
Almussafes (Valencia). El 
ERE, que comenzó a nego- 
ciarse a finales de mayo, afec- 
tará finalmente a 626 perso- 
nas —frente a las 1.622 plan- 
teadas inicialmente, de las 
4.600 que prestan servicio en 
esta factoría. Además, se ha 
abierto un proceso para defi- 
nir un expediente temporal 
(Erte) para el personal que 
permanece en la planta. 

Las condiciones pactadas 
son similares a las del expe- 
diente que se aplicó el año pa- 
sado, cuando salieron más de 
1.100 trabajadores. Se ofrece 
una indemnización equiva- 
lente a 45 días por año de ser- 
vicio con un tope de 42 men- 
sualidades. 

Igual que ocurrió el año pa- 
sado, se va a promover que las 
bajas incentivadas se materia- 
licen cuanto antes y para ello 
Ford ofrece compensaciones: 
se pagará 40.000 euros extra 
alos trabajadores que se aco- 
jan a las bajas antes del 31 de 
julio. Los que se vayan desde 
esa fecha al 15 de septiembre 
recibirán 30.000 euros bru- 
tos, y los que se inscriban an- 
tes del 31 de octubre tendrán 
derecho a 20.000 euros, apar- 
te de las indemnizaciones es- 
tablecidas en el acuerdo. 

Estas condiciones se apli- 
carán a los empleados que de- 
jen la compañía y hayan naci- 
do después de 1971. Los que 
tienen más de 53 años se po- 
drán acoger alas prejubilacio- 
nes, percibiendo un porcenta- 
je de su salario que oscila en- 
tre el 75% y el 85%, en función 
de la edad del trabajador, has- 
ta que alcancen una edad que 
les permita acceder a las jubi- 
laciones públicas. 


Transición hasta 2027 

Con este acuerdo, Ford hare- 
bajado el ERE inicial en casi 
1.000 personas, pero la planta 
-que en este momento solo 
fabrica el Kuga- se encuentra 
con la necesidad de reducir el 
volumen de empleo desde 
ahora hasta 2027, fecha en la 
que se comenzará la produc- 
ción de un nuevo coche hibri- 


Planta de Ford en Almussafes (Valencia). 


NUEVO COCHE 


El futuro de 
Almussafes se fía a 
un nuevo modelo 
que empezará a 
fabricarse en el año 
2027. De él se sabe 
que será híbrido y 
que se producirán 
300.000 unidades 
anuales, casi el doble 
de las que la planta 
fabrica ahora. 


Indemniza con 

45 días por año 
trabajado e incentiva 
las salidas antes 

de fin de año 


do en la factoría española. 

El acuerdo alcanzado ayer 
deja abierta la negociación de 
ese excedente. Según expli- 
can desde UGT, que ha lide- 
rado la negociación por la 
parte laboral, “de momento lo 
haremos con un ERTE rotati- 
vo hasta el 31 de diciembre. A 
partir de enero de 2025 debe- 
rá entrar en vigor el mecanis- 
mo que el Gobierno de Espa- 
ña nos ha asegurado, y el 


acompañamiento que hará la 
Generalitat Valenciana”. 

El sindicato reveló el lunes 
que la Administración central 
está preparando un “meca- 
nismo singular” que se podrá 
aplicar durante dos años y cu- 
ya concreción no se conoce 
todavía. 

El sindicato reclama que 
“ante esta nueva situación, la 
empresa debe entender que 
hay que aumentar el comple- 
mento salarial del ERTE que 
estamos negociando y espera- 
mos cerrar mañana mismo”. 


Razones 

La necesidad de este recorte 
de plantilla viene de que la 
factoría valenciana iba a pro- 
ducir los modelos eléctricos 
de Ford para Europa, pero la 
multinacional decidió conge- 
lar los planes de electrifica- 
ción, ante la escasa acogida 
que está teniendo de momen- 
to este tipo de movilidad en 
todo el mundo. 

Almussafes fabrica 730 uni- 
dades diarias del Kuga en tres 
versiones, que supone una 
producción anual de alrede- 
dor de 160.000 vehículos, una 
caida significativa en compa- 
ración con la variedad de mo- 
delos que ha tenido en mar- 
cha en los últimos años, hasta 
cinco distintos. 


Telefónica comprará activos de 
Vodafone-Three en Reino Unido 


TELECOMUNICACIONES/ VMOZ, la filal del grupo español, pacta adquirir parte del espectro de sus rivales 
cuando la autoridad británica de Competencia autorice la fusión de los dos operadores en el país. 


Artur Zanón. Londres 

Paso adelante de Telefónica 
para impulsar su negocio en 
Reino Unido. El grupo espa- 
ñol, a través de su filial Virgin 
Media 02 (VMO2), y Vodafo- 
ne UK anunciaron ayer un 
acuerdo para reforzar, duran- 
te los próximos diez años, la 
alianza por la que comparten 
redes de telefonia móvil en el 
país. El pacto incorpora, ade- 
más, una posible compra de 
activos a Vodafone tras su fu- 
sión con Three, filial de Hut- 
chison, en Reino Unido. 

Uno de los puntos más des- 
tacados del acuerdo se refiere 
a que VMO2 -en la que Tele- 
fónica y Virgin Media tienen 
cada una un 50%- “adquirirá 
espectro de la compañía crea- 
da de la fusión” de Vodafone 
UK y Three. Ello permitirá la 
existencia de tres grandes 
operadores de red en Reino 
Unido con un espectro más 
equilibrado, según explicó 
VMO2. El tercero es BT. 

La adquisición, supeditada 
a que se autorice la fusión, se 
hará “a precios de mercado”, 
si bien todavía no se han dado 
detalles ni de qué parte del es- 
pectro de transferirá, ni del 
importe económico, ni de los 
posibles plazos. El espectro es 
la autopista o el cauce por el 
que circulan las comunicacio- 
nes inalámbricas. 

“El acuerdo garantiza co- 
nectividad de calidad para la 
telefonía móvil, elección y 
competencia” para los consu- 
midores, según explicaron 
ayer las empresas. “Asegura 
además que los operadores 
virtuales pueden elegir entre 
tres competidores de gran ca- 
lidad”, añade el comunicado, 
en el que se expone que sal- 
drán beneficiados tanto los 
clientes de las propias compa- 
ñías como las empresas. 


Bloomberg News 


Virgin Media O2 está controlada al 50% por Telefónica. 


Karen Egan, responsable 
de móviles en la firma Enders 
Analysis, explicó que el acuer- 
do “soluciona en buena medi- 
da” los problemas que podría 
plantear con el espectro la 
Autoridad de los Mercados y 
la Competencia, la CMA por 
sus siglas en inglés. En su aná- 
lisis, asume que se transferi- 
rán 70 megahercios (MHz) y 
explica que Vodafone-Three 
se quedaría con el 39% del es- 
pectro, BT con el 32% y 
VMOZ2, con el 28%, frente al 
22% de la actualidad. 


Operación 

La integración de Vodafone 
UK y Three está pendiente 
del veredicto de las autorida- 
des antimonopolio de Reino 
Unido. La operación está va- 
lorada en unos 15.000 millo- 
nes de libras (17.700 millones 
de euros) y está sometida aun 


Con el espectro que 
asumirá, VMO2 se 
garantiza poder 
competir contra BT 
y Vodafone-Three 


La filial de Telefónica 
alarga diez años 

el acuerdo para 
compartir redes 

con Vodafone UK 


análisis pormenorizado por 
motivos de competencia (en- 
tre otros, por el temor de que 
puedan subir los precios), ya 
que ambos crearían la princi- 
pal red de telefonía móvil. 
“Ampliamos y reforzamos 
algunos elementos del acuer- 
do ya existente de uso com- 
partido de redes, al tiempo 
que nos aseguramos de que 


Estar al lado de las personas es bajar el precio 


de la energía cuando más lo necesitan. 


En Naturgy siempre hemos estado al lado de la gente. Por eso, hemos bajado 
el precio a más de 2,4 millones de clientes de luz y de gas, sin que tengan que 


hacer nada. 


Naturgy 


naturgy.com 


exista una estructura sólida, 
equilibrada y funcional a lar- 
go plazo en caso de que la fu- 
sión propuesta por Vodafone 
y Three obtenga el consenti- 
miento. Creemos que este 
nuevo acuerdo aborda los 
problemas que hemos expre- 
sado de cara a dicha propues- 
ta de fusión y que la CMA des- 
cribió en su decisión inicial”, 
comenta el consejero delega- 
do de VMO2, Lutz Schüler. 

El CEO de mercados euro- 
peos de Vodafone, Ahmed 
Essam, declara que “la fusión 
propuesta [con Three], junto 
con este acuerdo [con 
VMO2], impulsará la compe- 
tencia al establecer un tercer 
actor fuerte en el mercado 
móvil del Reino Unido y me- 
jorará el equilibrio de las te- 
nencias de espectro al nivelar 
el campo de juego entre los 
operadores móviles”. 


o9 


Una de las preocupaciones 
de la CMA es que, tras la fu- 
sión, Reino Unido pase de 
cuatro a tres redes de telefo- 
nía móvil y que éstas sean 
muy desiguales. Con la cesión 
de parte del espectro de Vo- 
dafone-Three, estas diferen- 
cias se reducirán. 


Inversiones milmillonarias 
Las diferentes compañías in- 
volucradas en el acuerdo tie- 
nen importantes compromi- 
sos de inversión. Por un lado, 
Vodafone y Three prevén 
movilizar, si la fusión se for- 
maliza, 11.000 millones de li- 
bras (13.000 millones de eu- 
ros) en la próxima década. 
Por su parte, VMO2 ha comu- 
nicado que destinará unos 
2.000 millones de libras 
(2.360 millones de euros) 
anuales a redes y servicios. 

Con independencia de que 
se produzca o no la citada fu- 
sión, VMO2 y Vodafone UK 
acordaron ayer prolongar 
diez años el acuerdo de com- 
partición de redes de telefo- 
nía móvil, en el que entraría la 
filial del grupo hongkonés 
cuando se autorice la concen- 
tración. 

La alianza con Vodafone 
UK nació en 2012 -antes de la 
fusión de O2 con Virgin Me- 
dia, de la que se acaban de 
cumplir tres años- para im- 
pulsar el desarrollo de redes 
en Reino Unido, primero de 
2G y 3G, luego de 4G y, ya en 
2019, de 5G. 

Dicho acuerdo permite di- 
vidirse el país y complemen- 
tar las redes y las torres. Tras 
su extensión, VMOZ2 consigue 
consolidar su modelo de ne- 
gocio en Reino Unido, donde 
el año pasado facturó 10.923 
millones delibras. 
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Atom Hoteles 
repartirá 

17 millones de 
dividendo tras 
crecer un 13% 


Expansión. Madrid 

Atom Hoteles Socimi, el vehí- 
culo de inversión alternativa 
centrado en activos inmobi- 
liarios de uso hotelero pro- 
movido por GMA y Bankinter 
Investment, alcanzó en 2023 
los 52 millones de euros de in- 
gresos, un 13% más que el año 
anterior y una cifra que cons- 
tituye la mayor facturación de 
su historia. 

Con este crecimiento, y an- 
te las “positivas perspectivas” 
del negocio hotelero para 
2024, la junta general de ac- 
cionistas de Atom acordó 
ayer un reparto de dividendos 
con cargo a los beneficios del 
ejercicio 2023 de 17 millones 
de euros, equivalente a 0,53 
euros por acción (algo más de 
un 5% del capital aportado 
por los más de 800 accionis- 
tas). Esto supone, según la 
compañía, que los inversores 
han conseguido recuperar 
más del 23% del capital desde 
2018. 

Los beneficios de la socie- 
dad matriz durante el último 
ejercicio alcanzaron los 18,9 
millones de euros, por lo que 
el reparto tiene en cuenta la 
aplicación del 10% de la reser- 
va legal para “mantener el 
equilibrio entre la protección 
del patrimonio de la sociedad 
y una adecuada retribución 
del accionista”, según Atom. 


Cartera 

El valor de la cartera a finales 
de 2023 era de 847 millones 
de euros, lo que representa 
una revalorización de 226 mi- 
llones de euros, o un 34,6%, 
frente al precio de compra e 
inversión de mejora imple- 
mentada en esta cartera. Esta 
cifra, que no incluye el Hotel 
Miramar Barcelona ni el Gran 
Hotel La Florida, adquiridos 
en enero de 2024, representa 
una revalorización cercana al 
8,3% frente al valor de di- 
ciembre de 2022. 
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Carlota Pi, cofundadora y presidenta ejecutiva de Holaluz. 


Holaluz rompe 
su pacto accionarial 
con Axon y Geroa 


E. Galián. Barcelona 
Nuevo capítulo en la guerra 
accionarial que enfrenta a los 
fundadores de Holaluz, Car- 
lota Pi, Oriol Vila y Ferran No- 
gué, titulares cada uno de algo 
más del 14% de las acciones, 
con los fondos Axon Partners 
y Geroa Pentsioak, que con- 
trolan el 16,8% y el 6,68% de la 
empresa, respectivamente. 
La compañía, símbolo de 
las comercializadoras de 
energía surgidas tras la libera- 
lización del sector y el auge de 
lasrenovables, comunicó ayer 
al BME Growth que el pacto 
accionarial firmado entre los 
fundadores y los fondos en ju- 
lio de 2019, antes de la salida 
al mercado alternativo para 
pymes de la firma, se da por 
roto con carácter inmediato. 
Este pacto de socios definía 
aspectos clave de la gober- 
nanza de Holaluz que reque- 
rían el voto favorable de los 
consejeros de Axon, Alfonso 
Juan de León Castillejo, y Ge- 
roa Pentsioak, Jordan Sáenz. 
Aquí se incluye la aproba- 
ción del plan de negocio y el 
presupuesto anual, la realiza- 
ción de adquisiciones o enaje- 
naciones de activos por enci- 
ma de los 500.000 euros, las 
operaciones financieras que 
conlleven un endeudamiento 
superior a 500.000 euros, la 
firma de contratos o hipote- 
cas y la cesión de licencias, en- 
tre otros puntos. Es decir, 
cualquier decisión clave para 


El acuerdo, firmado 
antes de la salida a 
Bolsa de la empresa 
en 2019, daba mucho 
poder a los fondos 


el día a día de Holaluz debía 
pasar porlos fondos. El acuer- 
do también preveía el visto 
bueno para el nombramiento 
de los máximos directivos, in- 
cluido el CEO, la revisión y 
modificación de sus condi- 
ciones laborales o la contrata- 
ción de personal con planes 
de stock options. 

La resolución del pacto pa- 
rece una medida lógica des- 
pués de que la mayoría de ac- 
cionistas votaran presentar 
una acción social de respon- 
sabilidad contra De León y 
Sáenz la semana pasada y es- 
tos fueran expulsados del 
consejo (ver EXPANSIÓN 
del29y30 dejunio). 

El motivo principal, y lo 
que inició el conflicto, es que 
Axon y Geroa “consideraron, 
sin fundamento alguno, no 
votar a favor de la formula- 
ción de cuentas sin salveda- 
des [de 2023], hecho que pro- 
vocó la suspensión de la coti- 
zación”, señaló Holaluz en el 
comunicado en el que plan- 
teaba la acción social de res- 
ponsabilidad, un mecanismo 
para exigir judicialmente que 
se repare cualquier daño pa- 
trimonial a la empresa. 


O Este año, Holaluz ha 
perdido un 55% de su valor 
en Bolsa tras quintuplicar 
las pérdidas en 2023 por la 
crisis de las renovables. 


Crisis y nueva financiación 


O La compañía negocia a la 
desesperada para obtener 
nueva financiación después 
de que la 'opción ICF’ haya 
quedado en vía muerta. 


Plenium se suma 
ala puja de InfraVia 
y Cepsa por el biogás 


MOVIMIENTOS CORPORATIVOS/ El fondo se une a Aragorn para 
invertir 100 millones y sube la fiebre del biogás desde España. 


Miguel Á. Patiño. Madrid 

El fondo de inversión español 
Plenium Partners, con más de 
7.500 millones invertidos y 
amplios intereses en el sector 
de renovables, ha sellado un 
acuerdo con el grupo Aragorn 
Value Leadership para entrar 
de lleno en el sector del bio- 
metano. 

En concreto, a través de su 
fondo Ecualia Capital, Ple- 
nium se asocia con Aragorn 
Value Leadership, un desta- 
cado desarrollador de plantas 
de biometano, para poner en 
marcha una nueva platafor- 
ma que, inicialmente, se cen- 
trará en la construcción y 
operación de cuatro plantas 
de biometano ubicadas en di- 
ferentes puntos de Italia. El 
fondo realizará una inversión 
que superará los 100 millones 
de euros. 

Se produce así el enésimo 
movimiento corporativo des- 
de España en el sector del bio- 
metano. Las transacciones se 
están produciendo tanto para 
proyectos dentro del merca- 
do en España como para pro- 
yectos en el exterior, pero 
desde plataformas de origen 
español. 


Heygaz y PreZero 

Hace apenas una semana, 
Heygaz Biomethane, la plata- 
forma europea con sede en 
España creada por InfraVia 


El biogás ha desatado el interés de energéticas y fondos en España. 


Plenium invertirá 
100 millones con el 
grupo Aragorn Value 
Leadership a través 
de Ecualia Capital 


Capital Partners, llegó a un 
acuerdo para adquirir el prin- 
cipal productor irlandés de 
biogás y biometano, Ormon- 
de Organics. 

Esta semana, Cepsa ha se- 
llado una alianza con PreZero 
para desarrollar proyectos 
conjuntos de biogás en Espa- 
ña. PreZero es filial del grupo 


En apenas unos días 
se han multiplicado 
proyectos, como 
Cepsa y PreZero, y 
Heygaz y Ormonde 


Schwarz, controlado por Die- 
ter Schwarz, la mayor fortuna 
alemana y dueño de Lidl. 

Además de grandes ener- 
géticas como Repsol y Na- 
turgy, el biometano ha desata- 
do el interés en España de 
grandes entidades como 
Goldman Sachs y JPMorgan 
Asset Management. 


bonÁrea gana en el “low cost’ a Ballenoil 


De las 22 cadenas de 
gasolineras de bajo coste 
(low cost’) en España, la de 
los supermercados 
bonÁrea es la más barata y 
la de Costco la más cara. 
Así se desprende de un 
informe de la Comisión 
Nacional de los Mercados 
y la Competencia (CNMOC). 
El Boletín de Estaciones 
de Servicio, que 
periódicamente analiza la 
evolución de precios en 
España, examina por 
primera vez los precios de 
las principales marcas de 
estaciones de servicio 
independientes o “low cost! 
Son un total de 22 en 
España, entre ellas 


Ballenoil, Plenoil y 
Petroprix, además de 
bonáÁrea y las gasolineras 
de los hipermercados 
Carrefour y Alcampo. 

El precio promedio de los 
carburantes en España 
disminuyó en mayo, tras el 
aumento del mes anterior. 
El de la gasolina 95 se situó 
en 1,671 euros por litro, 
(-10%; o lo que es lo 
mismo, 1,63 céntimos 
menos por litro) y el del 
gasóleo A bajó a 1,510 euros 
por litro (-3,3%; 5,19 
céntimos por litro menos). 
Esta tendencia estuvo 
motivada por la evolución a 
la baja del precio del barril 
Brent, explica la CNMC. 


En ese entorno, bonÁrea 
fue la marca independiente 
que estableció los precios 
más bajos. Por el contrario, 
los precios más altos en 
estaciones independientes 
se registraron en las 
marcas Costco, Carrefour 
y Valcarce. Los precios 

de Ballenoil, Plenoil y 
Petroprix se posicionaron 
en la franja media-baja. 

El análisis de la CNMC llega 
cuando se están 
completando las compras 
de Ballenoil por parte de 
Cepsa, de Plenoil por parte 
de los fondos Tensile 

y Portobello, y del 
lanzamiento de un nuevo 
plan inversor de Petroprix. 


Marian Puig 
entra 
en el consejo 


del hólding 
de la familia 


J. Orihuel. Barcelona 

Exea Empresarial, el hólding 
familiar que controla el grupo 
de perfumería, cosmética y 
moda Puig Brands, amplia su 
consejo de administración y 
mantiene en la presidencia a 
Josep Oliu, presidente de 
Banco Sabadell. 

La compañía agrupa los di- 
ferentes negocios de la familia 
Puig, entre los que sobresale 
Puig Brands, compañía que 
salió a Bolsa a primeros de 
mayo y en la que Exea posee 
actualmente el 92,96% de los 
derechos de voto. 

El hólding familiar ha in- 
corporado recientemente a su 
órgano de gobierno a Marian 
Puig Guasch, hermano del 
presidente ejecutivo del gru- 
po cotizado, Marc Puig. El 
nuevo consejero de Exea Em- 
presarial ocupa la presidencia 
de Isdin, el laboratorio der- 
moestético participado al 
50% por Puig Brands y por el 
grupo farmacéutico Esteve. 

La entrada de Marian Puig 
en el consejo del hólding se 
produce meses después de 
que en abril, en vísperas del 
salto al parqué de Puig, dejara 
su asiento en el órgano de go- 
bierno del grupo, como hicie- 
ron también otros miembros 
dela familia. 


Composición 

Junto a Oliu y Marian Puig 
forman parte del consejo de 
administración de Exea las 
sociedades patrimoniales de 
las diferentes ramas de la fa- 
milia Puig. Se trata de Consi- 
lium, que está representada 
en el órgano de gobierno por 
Marc Puig; Maveor, la patri- 
monial de Manuel Puig Ro- 
cha, vicepresidente de Puig 
Brands, y las firmas Neuquen 
y Valldan, vinculadas, respec- 
tivamente, a Xavier Puig Alsi- 
na y a Jordi Puig Alsina. Estos 
dos últimos salieron también 
del consejo de administración 
del grupo de productos de be- 
lleza antes de la salida al mer- 
cado bursátil. Desde enton- 
ces, los únicos consejeros de 
Puig Brands miembros de la 
familia propietaria son Marc 
Puig y Manuel Puig, aunque 
la propia Exea está represen- 
tada en el consejo de adminis- 
tración por Oliu. 

Al margen de Puig, el hól- 
ding familiar tiene participa- 
ciones relevantes en otras 
compañías, entre las que des- 
tacan la inmobiliaria cotizada 
Colonial y Flamagas, el fabri- 
cante de los encendedores 
Clipper. 
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PATEK PHILIPPE 


GENEVE 


INICIE SU PROPIA TRADICIÓN 


UNA HISTORIA SOBRE UNA PASIÓN COMPARTIDA. BASADA EN UNA HISTORIA REAL. 


NUNCA UN PATEK PHILIPPE ES DEL TODO SUYO. 


SUYO ES EL PLACER DE CUSTODIARLO HASTA LA SIGUIENTE GENERACIÓN. 


VEA EL VÍDEO 


PATEK.COM 
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EMPRESAS 


Las nuevas ayudas acercan 
la gigafactoría de Stellantis 


PERTE VEC/ El Gobierno eleva los fondos al fabricante, que ya suma 207 millones 
en los Perte, después de mejorar la adjudicación tras el reparto provisional. 


Carlos Drake. Madrid 

El megaproyecto industrial 
de Stellantis en España cada 
vez está más cerca de llevarse 
a cabo, después de que el Go- 
bierno haya aceptado sus ale- 
gaciones y elevado la cuantía 
de las ayudas de la línea de ca- 
dena de valor del segundo 
Perte del Vehículo Eléctrico y 
Conectado (VEC). 

El ministro de Industria y 
Turismo, Jordi Hereu, anun- 
ció ayer en el XI Encuentro 
Sernauto que finalmente Ste- 
llantis recibirá 98,6 millones 
entre ayudas directas y finan- 
ciación blanda en la línea B 
del Perte VEC 2, lo que supo- 
ne un empujón de casi 15 mi- 
llones adicionales. Según ha 
podido saber este diario, la 
planta de Figueruelas (Zara- 
goza) pasará a percibir 56,3 
millones, es decir, 1,7 millones 
más, mientras que el centro 
de Vigo obtendrá 41,1 millo- 
nes (+11,9 millones) y el de 
Madrid logrará 1,2 millones. 

La primera fase del mega- 
proyecto de Stellantis, que ac- 
tiva las demás, es la adjudica- 
ción a sus factorías de Vigo y 
Figueruelas de una platafor- 
ma para producir la nueva ge- 
neración de coches eléctricos 
del grupo (STLA Small). Esta 
plataforma vendrá acompa- 
ñada de una inversión de 
1.000 millones y asegurará 
carga de trabajo para las fábri- 
cas más allá de esta década. 

Si la STLA Small finalmen- 
te recae en España, se abriría 
una segunda fase que conlle- 
va instalar una gigafactoría de 
baterías en Figueruelas, como 
adelantó EXPANSIÓN el 18 
de septiembre, y que vendría 
acompañada de una inversión 
de 3.000 millones. En conjun- 
to, el macroproyecto supon- 
dría una inversión en España 
de unos 4.000 millones. 


Más apoyo público 
El camino hacia este plan no 
está siendo sencillo, ya que la 
empresa se había puesto el 
objetivo de lograr 300 millo- 
nes en ayudas públicas para 
que fuera viable y hasta la fe- 
cha ha logrado casi 165 millo- 
nes entre las dos líneas del 
Perte VEC 2. A esta cifra hay 
que sumar otros 41,7 millones 
del primer Perte VEC (no 
eran para el proyecto STLA 
Small y de gigafactoría). 

En total, el grupo que dirige 
Carlos Tavares ha captado, 
porel momento, unos 207 mi- 


ø 
| 
; 
: 


S sernauto 


llones de ayudas en todos los 
Perte del automóvil, por lo 
que poco a poco se acerca a la 
cifra esperada. La empresa 
también se ha presentado al 
tercer Perte VEC, cuya línea 
de baterías se abrió el 17 de ju- 
nio, con 300 millones. Hereu 
anunció ayer, además, que 
hoy se abrirá la línea B de la 
tercera convocatoria del Per- 
te, con 200 millones. 

Si Stellantis logra captar 
nuevo apoyo público en el ter- 
cer o en el cuarto Perte (pre- 
visto para final de año con 
1.250 millones), el éxito del 
proyecto es más que factible. 

Por otro lado, Hereu tam- 


bién confirmó que se han ele- 
vado las ayudas al Hub Tech 
Factory de Barcelona a más 
de 24 millones en compara- 
ción con la dotación provisio- 
nal de 2,04 millones, mientras 
que Gestamp obtendrá 10 mi- 
llones en los tres proyectos 
que ha presentado. 

En conjunto, según Hereu, 
los fabricantes de componen- 
tes han recibido más de 922 
millones en las distintas líneas 
del Perte VEC, lo que supone 
el 74% del importe repartido. 

El presidente de Sernauto y 
de Gestamp, Francisco J. Ri- 
beras, resaltó en su discurso la 
necesidad de equiparar el ni- 


Stellantis, tras la 
revisión, percibirá 

15 millones extra y 
sumará 165 millones 
en el Perte VEC 2 


Los fabricantes de 
componentes copan 
el 74% de las ayudas 
de los Perte, con más 
de 922 millones 


Riberas: “Es hora de 
sacar el bazuca de 
las ayudas para 
apoyar al sector 

del automóvil” 


Jordi Hereu, ministro de 
Industria y Turismo, ayer. 


vel de ayudas al sector del au- 
tomóvil en España y Europa 
respecto a competidores co- 
mo Estados Unidos o China. 

“Es hora de sacar el bazuca 
de las ayudas”, explicó, al 
tiempo que confirmó el com- 
promiso de los fabricantes de 
componentes con la sosteni- 
bilidad, aunque indicó que es- 
ta tiene que permitir mante- 
ner la competitividad. Por 
ello, pidió el apoyo “decidido” 
del Gobierno en un momento 
especialmente “delicado” por 
la transformación “incierta” a 
la movilidad eléctrica. 


La Llave / Página 2 


Renault recibe 62 millones 
para producir eléctricos 


C.D. Madrid 
La revisión de la adjudica- 
ción provisional de ayudas 
de la línea de cadena de va- 
lor del coche eléctrico del 
segundo Perte VEC hatrai- 
do una sorpresa positiva 
para la industria española, 
ya que está más cerca la 
producción de coches eléc- 
tricos por parte de Renault 
en sus plantas españolas. 
Hasta la fecha, la compa- 
ñía del rombo nunca ha 
confirmado sus planes de 
producción eléctricos en 


España, puesto que el polo 
de electrificación lo tiene 
en Francia, mientras que 
en España se concentra la 
producción de híbridos. 
Sin embargo, el grupo 
galo presentó un proyecto 
al Perte VEC 2 para produ- 
cir un todocamino 100% 
eléctrico en su planta de 
Palencia. Inicialmente, esta 
solicitud recibió una escasa 
adjudicación de poco más 
de 160.000 euros entre in- 
centivos directos y présta- 
mos, pero, tras la revisión 


de Industria, el monto ad- 
judicado es de 62 millones. 
Esta ya representa una 
cifra considerable para po- 
ner en marcha un proyecto 
de electrificación. Sin em- 
bargo, desde la compañía 
insisten en que está prepa- 
rando sus plantas para pro- 
ducciones de futuro. 
Renault recibió 1,7 millo- 
nes en la línea A para su 
planta de Valladolid y 12,7 
millones en el primer Per- 
te. Suma 76 millones en 
ayudas en todos los Perte. 


Idiada gestiona el circuito de pruebas de Santa Oliva (Tarragona). 


Applus paga un 80% 
más para retener 
el negocio de Idiada 


J.Orihuel. Barcelona 

El grupo de certificación, ins- 
pección y ensayos Applus+ se 
ha adjudicado provisional- 
mente el control y la gestión 
de Idiada Automotive Te- 
chnology por 25 años más en 
el concurso convocado por la 
Generalitat, en el que la com- 
pañía cotizada se quedó sola 
la semana pasada tras la reti- 
rada del proceso de licitación 
de la empresa alemana TÜV 
Rheinland. Applus retiene así 
un negocio que está en su po- 
der desde 1999 y que le gene- 
ró el año pasado unos ingre- 
sos de 327 millones de euros. 

Como notificó ayer el gru- 
po a la CNMV, Applus ofrece 
428 millones de euros por el 
80% de la compañía de dise- 
ño, ingeniería y ensayos para 
la automoción, donde la Ad- 
ministración catalana man- 
tendrá el 20% del capital atra- 
vés del hólding público 
Avancsa. 

La cifra ofertada por 
Applus está casi un 80% por 
encima del precio mínimo es- 
tablecido en el concurso del 
Govern, que es de 238 millo- 
nes de euros. En conjunto, su 
propuesta ha conseguido 
18,884 puntos sobre un total 
de veinte. 

“Applus+ es la única com- 
pañía que ha presentado una 
oferta y, se espera que, ahora, 
la mesa de contratación de la 
licitación remita su propuesta 
de adjudicación al órgano de 


Tras la retirada 

de TUV Rheinland, 
el grupo pujaba en 
solitario en el 
concurso público 


contratación para que éste, 
mediante decisión motivada, 
requiera al licitador [...] para 
que presente determinada 
documentación de cara a po- 
der formalizar la resolución 
de adjudicación”, señaló el 
grupo en su comunicación al 
organismo de supervisión 
bursátil. 

Por su parte, la Generalitat 
cuantificó ayer en 800 millo- 
nes el importe total que reci- 
birá por Idiada a lo largo de 
los 25 años del contrato. Al 
desembolso por el 80% de las 
acciones hay que sumar un 
canon concesional de cuatro 
millones al año, un pago adi- 
cional correspondiente al 2% 
del ebitda obtenido por la em- 
presa y el 20% de los dividen- 
dos que reparta la compañía. 

TÜV Rheinland lamentó el 
pasado miércoles la existen- 
cia de “irregularidades, erro- 
res y debilidades” en el con- 
curso de Idiada y alegó que, 
ante esta situación, le resultó 
“imposible” formular una 
oferta. El grupo alemán dijo 
que se reserva “el derecho de 
emprender acciones legales” 
ante la Generalitat (ver EX- 
PANSION del 26 de junio). 


O Idiada gestiona el circuito 
de pruebas y el centro 
tecnológico para la 
industria automovilística de 
Santa Oliva (Tarragona). 


Industria automovilística 


O Applus ha asumido el 
compromiso de traspasar 
gratuitamente a Idiada una 
filial americana que opera 
en el mismo segmento. 
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EN LA CABEZA, 
PERSIGUELO, 


Si nos hubieran dicho hace 40 años que nos incorporaríamos a BME Growthimonmoslo bajlaflamos 
creído. Nuestro plan de expansión internacional ha arrancado y lo hemos conseguido contrabajo, 
esfuerzo, compromiso y constancia. Los sueños no siempre son inalcanzables y esio lo Sabe muy 
bien EFranRomeroOriginal, que se ha convertido en uno de los tres mejores MIME ACOrS financieros 
de España y que no ha dudado en ponerse uno de nuestros cascos y encontar en la seguridad 
con la que avanzamos desde 1983. 
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Portobello cierra la 
venta de USA Group 
a fortunas vascas 


Pepe Bravo. Madrid 

La gestora española de capital 
riesgo Portobello Capital ha 
cerrado un acuerdo para la 
venta de su cerca del 80% en 
USA Group, fabricante de 
piezas de precisión para la au- 
tomoción y la bicicleta eléctri- 
ca, a Stellum Capital, vehículo 
impulsado por la Fundación 
Artizarra, enla que participan 
empresarios vascos como Jo- 
sé Poza (Ibercom), Ignacio 
Martín (Gamesa y Cie Ato- 
motive) o José Galíndez (So- 
larpack). 

El Gobierno vasco también 
participa en la transacción a 
través de los vehículos Ezten 
y Ekarpen. Además, aumen- 
tan su participación los socios 
industriales que ya estaban en 
minoría en el accionariado 
junto a Portobello Capital. 

La gestora que dirigen Iñi- 
go Sánchez-Asiaín, Juan Luis 
Ramírez, Luis Peñarrocha, 
Carlos Dolz, Ramón Cerdei- 
ras, Norberto Arrate y Víctor 
Virós entró en la compañía en 
2020 cuanto tenía en torno a 
50 millones de ventas y 7 mi- 
llones de ebitda. Ahora, la fac- 
turación está cerca de 100 mi- 
llones y el ebitda se ha casi tri- 
plicado, hasta cerca de 20 mi- 
llones. 

Norgestión ha sido el ase- 
sor financiero de la transac- 
ción, que también despertó el 
interés de JBCapital, el brazo 
inversor de Javier Botín, 
mientras que Cuatrecasas ha 
estado al frente de los asuntos 
legales. 

Según varias fuentes del 
mercado consultadas por 
EXPANSIÓN, el valor em- 
presa de USA Group en la 
transacción se ha situado en- 
tre 100 y 150 millones de eu- 
ros. Fundada hace más de 
medio siglo, en 1972, la em- 
presa es una referencia den- 
tro del sector del decoletaje, 


Juan Luis Ramírez, socio de 
Portobello Capital. 


La operación, en la 
que participa el 
Gobierno vasco, 
valora el grupo en 
más de 100 millones 


que consiste en la fabricación 
de piezas de revolución a tra- 
vés de tornos automáticos. 

Actualmente, más del 80% 
de los ingresos de USA Group 
vienen del extranjero. Tiene 
oficinas comerciales en Ale- 
mania, México y Singapur. 

El grupo cuenta con siete 
plantas de producción situa- 
das en País Vasco, Cantabria, 
Cataluña y China, confiando 
en poder ampliar su huella en 
breve a México, dentro de su 
plan estratégico 2024-2029. 

Se trata de una nueva 
desinversión que completa 
Portobello Capital, recursos 
que facilitarán la recaudación 
del Portobello Fondo V, con el 
que tratará de levantar una 
cuantía que se sitúa en el en- 
torno de los 750 millones de 
euros, como avanzó este me- 
dio el pasado 31 de mayo. 


CVC se interesará por Elmubas 


El fondo de capital riesgo británico CVC anunció ayer la 
adquisición de una participación mayoritaria en el 
fabricante húngaro de comida para mascotas PPF, en el 
que Cinven reinvertirá y se mantendrá como accionista 
minoritario. La operación tiene interés en España porque 
ahora CVC puede impulsar el crecimiento de PPF mediante 
la adquisición de Elmubas, fabricante de comida para 
mascotas participado por Portobello Capital, que ha 
contratado a William Blair para estudiar la venta de la 
compañía, como publicó EXPANSIÓN el pasado 12 de junio. 
Elmubas sería una adquisición con enorme valor 
estratégico para PPF, pues le daría entrada en el mercado 
ibérico, en el que por el momento carece de presencia 
significativa. El grupo húngaro es uno de los líderes 
europeos del sector, con 800 millones de ingresos al año. 


Cristian Abelló vende 


Siber a Zehnder por 
86 millones de euros 


ACUERDO/ Quarza Inversiones, el family office’ del financiero 
español, traspasa la primera firma que incluyó en su cartera. 


Roberto Casado/Pepe Bravo. 
Madrid 

El grupo suizo Zehnder 
anunció ayer la adquisición 
de la empresa catalana Siber 
por 86 millones de euros, en 
una transacción que supone 
el traspaso de la primera com- 
pañía en la que desplegó su 
capital Quarza Inversiones, el 
fondo constituido en 2019 por 
Cristian Abelló. 

Siber, que este año espera 
alcanzar una facturación de 37 
millones de euros, frente a los 
20 millones que registraba ha- 
ce cinco años, cuando Quarza 
tomó la mayoría del capital, se 
dedica a fabricar e instalar sis- 
temas de ventilación en nue- 
vos edificios residenciales. 

Según los analistas de Je- 
fferies, las ventas de la firma 
catalana van a impulsar alre- 
dedor de un 5% la cifra de ne- 
gocios de Zehnder, y conside- 
ran que teniendo en cuenta 
un margen operativo del 11%, 
el múltiplo que implica el pre- 
cio es generoso. 

En la transacción, Zehnder 
ha contado con asesoramien- 
to de KPMG y Pérez-Llorca, 
mientras que Quarza ha sido 
asesorada por DC Advisory, 
EY y Garrigues. La operación 
podría cerrarse en unas sema- 
nas. 

Con esta compra, el gigante 
suizo de la climatización 
Zehnder quiere reforzar su 


Siber, que instala 
sistemas de 
climatización de 
edificios, factura 

37 millones de euros 


Zehnder busca 
reforzar su posición 
en el segmento 
residencial en 
España y Portugal 


posición en el segmento resi- 
dencial en España y Portugal. 
“La adquisición de Siber es 
otro paso en la expansión se- 
lectiva de nuestro negocio de 
ventilación regional”, afirma 
Matthias Huenerwadel, con- 


Cristian Abelló 
constituyó el 
fondo Quarza 
Inversiones, 
en 2019. 


sejero delegado del grupo hel- 
vético. 

Siber, que emplea a 120 
personas y tiene su sede en 
Les Franqueses del Vallés 
(Barcelona), fue fundada en 
2006 por Toni Nicolás Sala- 
me, quien ahora mantenía 
una participación minorita- 
ria. 


Segunda desinversión 

Se trata de la segunda desin- 
versión de Quarza, firma que 
nació como un family office 
para desplegar unos 100 mi- 
llones de euros de capital de 
Cristian Abelló, uno de los hi- 
jos de Juan Abelló, fundador 
de Torreal. El año pasado, 
vendió Hispamoldes al grupo 
italiano Sapa. 


HM Hospitales crece un 
7,5% y factura 663 millones 


Expansión. Madrid 

HM Hospitales finalizó su 
ejercicio 2023 con una factu- 
ración de 663 millones de eu- 
ros un 7,5% más que un año 
antes. Madrid se mantuvo el 
pasado año como la comuni- 
dad que aportó una mayor 
facturación al grupo. La em- 
presa tiene en la región ocho 
centros, entre ellos los HM 
Sanchinarro, HM Monte- 
príncipe y HM Puerta del 
Sur. La empresa experimentó 
en Barcelona uno de sus ma- 
yores crecimientos durante el 
pasado ejercicio, un 7,9%, a 


través de sus tres centrosen la 
región: HM Nens, HM Nou 
Delfos y HM Sant Jordi. El 
grupo hospitalario opera, 
además, en Galicia (tiene 4 
centros), Andalucía (4) y 
León (2). 

El segundo año académico 
de Cuhmed (Centro Univer- 
sitario HM Hospitales), aso- 
ciado a la Universidad Cami- 
lo José Cela (UCJC), impulsó 
la facturación del área de for- 
mación hasta los 13,9 millo- 
nes de euros, un 30% más. En 
el último tramo de 2024 en- 
trará en funcionamiento el 


nuevo campus de Cuhmed en 
Monteprincipe (Madrid), in- 
forma Ep. 

Según explicó ayer el con- 
sejero delegado de HM Hos- 
pitales, Alejandro Abarca, “el 
aumento en los ingresos se 
deriva principalmente de la 
consolidación de nuestros 
proyectos asistenciales, de los 
ingresos relacionados con el 
área de formación y de la acti- 
vidad desarrollada en el cam- 
po de la I+D+i. Los datos re- 
fuerzan nuestra posición y 
ponen en valor el sistema pri- 
vado de salud en España”. 


Charme 
compra 

las clínicas 
veterinarias 
Animalia 


P. Bravo. Madrid 

La gestora italiana de capital 
riesgo Charme Capital Part- 
ners, liderada por Matteo di 
Montezemolo -hijo del exdi- 
rigente de Ferrari Luca Cor- 
dero di Montezemolo-, ha to- 
mado el control de la cadena 
de clínicas veterinarias Ani- 
malia, con sede en Milán, se- 
gún coinciden varias fuentes 
del mercado consultadas por 
EXPANSIÓN. 

La operación se articula a 
través de una ampliación de 
capital en la que también in- 
vierten los fundadores y con- 
sejeros delegados de la com- 
pañía, Antonino Santalucia y 
Giorgio Romani, que se man- 
tendrán como socios minori- 
tarios de Charme, que ad- 
quiere algo más del 55% del 
accionariado. 

Los nuevos recursos obte- 
nidos se utilizarán para acele- 
rar el crecimiento de Anima- 
lia, tanto orgánica como inor- 
gánicamente. El grupo, fun- 
dado en 2019, cuenta con más 
de75 clínicas en Italia. 

Charme articula la transac- 
ción a través de su cuarto fon- 
do de capital riesgo, denomi- 
nado Charme IV, que levantó 
850 millones de euros en 
2021. Se trata de la octava in- 
versión del vehículo, que en 
España ha invertido en Indi- 
ba, que inventó la innovadora 
tecnología de recuperación fí- 
sica con la que setrata el tenis- 
ta Rafael Nadal, entre otros 
atletas. Charme también es 
accionista del grupo de edu- 
cación Universae y de la tasa- 
dora inmobiliaria Gloval. 

Rothschild ha sido el asesor 
financiero de Animalia en la 
venta, mientras que Charme 
ha contado con el apoyo de 
EY. Arcmont y Carlyle, a tra- 
vés de fondos de deuda priva- 
da, han financiado al fondo de 
capital riesgo italiano. 


Actividad 

El sector de las clínicas veteri- 
narias está dominado por el 
capital riesgo gracias a una 
tendencia como la humaniza- 
ción de las mascotas. EQT 
controla la británica IVC Evi- 
densa, mientras que BC Part- 
ners tiene la también inglesa 
Vetpartners. A su vez, Oa- 
ktree posee Unavets, Colum- 
na Capital Mivet, mientras 
que otros operadores en el 
sector español de clínicas ve- 
terinarias son Kitican -de la 
británica Medivet, adquirida 
por CVC- y Anicura -rama 
europea del grupo familiar es- 
tadounidense Mars Petcare—. 
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Las aerolíneas europeas buscan una concentración para competir con sus rivales de Asia y EEUU. 


Iberia ve más próxima 
la compra de Air Europa 
tras el ‘s? a ITA-Lufthansa 


A.Zanón. Londres 

Tberia ve más cerca la compra 
de Air Europa después de que 
la Comisión Europea autori- 
zara ayer la toma del 41% de 
ITA por parte de Lufthansa, 
sujeta al cumplimiento de 
condiciones. En el futuro, 
Lufthansa llegará al 100%. 

La operación tiene al me- 
nos dos derivadas para Espa- 
ña. Una está relacionada con 
la operación de Air Europa 
por IAG, que también investi- 
ga Competencia de la CE. 
Fuentes de Iberia consideran 
que Bruselas ha dado un paso 
decisivo en la concentración 
del sector en el continente, al- 
go “imprescindible para com- 
petir en el mercado global y 
afrontar con solvencia las in- 
versiones en sostenibilidad”. 

“El completo y ambicioso 
paquete de remedies ofrecido 
para comprar Air Europa da 
todas las garantías a los con- 
sumidores. No vemos ningún 
motivo para que nuestra ope- 
ración no reciba la misma luz 
verde que la de Lufthansa- 
ITA”, subrayan desde la com- 
pañía presidida por Marco 
Sansavini. 

TAG, matriz de Iberia, ha 
propuesto ceder el 52% de las 
rutas de Air Europa y ha seña- 
lado a seis aerolíneas como 
candidatas para recibir los ci- 
tados remedies, con el objeti- 
vo de completar la compra del 
80% que le falta de Air Euro- 
pa, valorado en 400 millones. 
El plazo límite, ampliable, ex- 
pira el próximo 20 de agosto. 

Otra consecuencia para Es- 
paña es operativa. Lufthansa 


ANTECEDENTE 


Aunque los casos son 
muy diferentes, la 
autorización a la ope- 
ración de Lufthansa e 
ITA es vista como un 
antecedente de lo 
que puede suceder 
con IAG y la adquisi- 
ción de Air Europa. El 
sector ha presionado 
a Bruselas para que 
permita fusiones. 


“No vemos ningún 
motivo para que 
nuestra operación no 
reciba la misma luz 
verde”; dicen en Iberia 


ya ha dicho que el hub de Ro- 
ma “ofrece condiciones idea- 
les para expandir su red de 
rutas hacia África y América 
Latina”. El corredor entre Eu- 
ropa y esta última región está 
liderado por Madrid-Barajas 
y ahora la capital italiana in- 
tentará arañar cuota con una 
ITA con mucho más múscu- 
lo. La fusión Iberia-Air Euro- 
pa quiere reforzar Madrid co- 
mo hub con Latinoamérica, 
pero también mirar hacia 
Asia y África. 


Condiciones por ITA 

¿Cuáles son las condiciones 
que ha puesto Bruselas en 
Lufthansa-ITA? Los remedies 
pactados comprenden poner 


a disposición de “una o dos 
aerolíneas rivales los activos 
necesarios” para comenzar 
vuelos directos entre Roma y 
Milán y varias ciudades del 
centro de Europa. También 
se deberá llegar a acuerdos 
con competidores en rutas de 
largo radio con “acuerdos in- 
terlínea o intercambio de slots 
[derechos de vuelo|”. En el ae- 
ropuerto de Milán-Linate, se 
tendrán que transferir dere- 
chos de corto radio. 

Las aerolíneas beneficiarias 
deberán operar las rutas “du- 
rante un periodo mínimo de 
tiempo”. Lufthansa y el Esta- 
do italiano deberán garanti- 
zarles el acceso a rutas nacio- 
nales de ITA para redistribuir 
el tráfico a ciudades diferen- 
tes de Milán y Roma. 

Competencia ha valorado 
que el Estado italiano man- 
tendrá la mayoría sobre ITA 
durante algunos meses y ha 
argumentado que la opera- 
ción garantiza la continuidad 
a largo plazo de ITA, que ha- 
bría sido “altamente incierta 
sinlatransacción”. 

Lufthansa confía en cerrar 
la compra del 41% a finales de 
2024, integrar “rápidamente” 
a ITA y alcanzar el 100% a 
partir de 2025, para lo que 
tendrá que aportar 325 millo- 
nes de euros al capital de ITA, 
que, con 4.860 empleados, 96 
aviones y 15 millones de pasa- 
jeros, será la quinta aerolínea 
de red de Lufthansa. Su CEO, 
Carsten Spohr, aplaude que 
Bruselas haya lanzado “una 
clara señal” para consolidar el 
sector en Europa. 


El dueño de Panaria 
crecerá un 15% tras 
el impulso de PHI 


COMPAÑÍA DEL TRÓPICO/ El grupo de restauración pone orden 
en su situación financiera y lanza un plan de aperturas. 


Víctor M. Osorio. Madrid 
Compañía del Trópico, la ca- 
dena de restauración dueña 
de Panaria y Café y Té, entre 
otras enseñas, forma parte de 
la lista de grupos hosteleros 
que se vio más afectado por la 
pandemia, debido a la depen- 
dencia de su negocio de las 
ubicaciones de alto tráfico, las 
últimas que se recuperaron 
del Covid, y a su escasa expo- 
sición al delivery. 

El resultado fue un balance 
tocado, que recibió un salva- 
vidas el año pasado cuando el 
fondo PHI Industrial -dueño 
de Lladró- se hizo con el con- 
trol de la cadena, hasta enton- 
ces en manos de Kartesia, a 
través de una ampliación de 
capital. “Su entrada ha apor- 
tado una inyección de solven- 
cia y un espiritu industrial de 
trabajo junto al equipo direc- 
tivo que busca aportar valor 
sin un escenario de salida a 
corto plazo”, afirma Augusto 
Méndez de Lugo, CEO de 
Compañía del Trópico. 

El directivo señala que el 
punto de inflexión ya se ha 
producido. Trasun 2023 en el 
que la compañía facturó 42 
millones y logró un resultado 
operativo positivo -tuvo pér- 
didas en la parte baja de su 
cuenta de resultados-, el gru- 
po ha cerrado el primer se- 
mestre de 2024 creciendo un 
9,4% a través de un mayor 


Panaria es la principal enseña 
de Compañía del Trópico. 


tráfico en sus locales (+5,4%) 
y un impulso de su ticket me- 
dio debido a una redefinición 
desu oferta. 

“Nuestra previsión es fina- 
lizar el año con un crecimien- 
to en torno al 15% y alcanzar 
los 50 millones de euros de 
facturación a nivel sistema 
-su red se divide casi al 50% 
entre locales propios y fran- 
quiciados—”, explica. 

La empresa ha fijado varias 
prioridades para crecer. La 
primera es facturar más y ob- 
tener una mayor rentabilidad 


con sus establecimientos ac- 
tuales, a través de un plan de 
remodelaciones y de la citada 
revisión de la oferta. 

Además, la nueva situación 
financiera ha permitido abrir 
una nueva etapa de creci- 
miento a través de aperturas. 
“El objetivo es finalizar el año 
con unas 20 aperturas y man- 
tener ese ritmo durante los 
próximos ejercicios”, señala 
Augusto Méndez de Lugo. 

Panaria es el concepto más 
grande de la empresa, con 70 
locales y está liderando tam- 
bién las inauguraciones, 
mientras que Café y Té, su se- 
gunda enseña con 26 locales, 
se volverá a franquiciar a par- 
tir del último trimestre del 
año. El grupo tiene además 
marcas como Charlotte (26), 
Café y Tapas (1) y lo que de- 
nomina Tabernas Contempo- 
ráneas (14), donde se ubican 
las enseñas La Carmen, Sere- 
no, La Revoleáo Estado Puro. 

“La intención es crecer de 
forma orgánica con nuestras 
marcas, a las que vemos un 
gran futuro, y más adelante 
analizar operaciones corpo- 
rativas dependiendo del mo- 
mento y la oportunidad. Si se 
hace con caja, financiación o 
con una inyección de fondos 
del inversor ya se verá”, aña- 
de. El gruposecentraráenEs- 
paña y en la categoría de 
coffee £:bakery. 


Google aumenta un 48% las 
emisiones en 5 años por la IA 


Expansión. Madrid 
Las emisiones de gases de 
efecto invernadero de Google 
aumentaron un 48% en los 
últimos cinco años debido ala 
incorporación dela inteligen- 
cia artificial (IA) en muchos 
de sus productos principales, 
según un informe ambiental 
publicado este martes por la 
tecnológica estadounidense. 
En 2021, Google, del grupo 
Alphabet, fijó como objetivo 
alcanzar “cero emisiones ne- 
tas” en todas sus operaciones 
para 2030, pero en cambio en 
el último año sus emisiones 


contaminantes alcanzaron 
los 14,3 millones de toneladas 
de CO», un 13% más que el 
año anterior y un 48% más 
queen 2019. 

La compañía aseguró que 
la razón es el aumento del 
consumo de energía que re- 
quieren los centros de proce- 
samiento de datos que alber- 
gan información proveniente 
de aplicaciones o sitios web, 
con las que se nutren las nue- 
vas herramientas de IA gene- 
rativa, como ChatGPT. A me- 
dida que la IA generativa cre- 
ce de manera fulgurante se 


necesitan más centros de al- 
macenamiento de datos, lo 
que supone mayores necesi- 
dades energéticas. “A medida 
que integramos más la IA en 
nuestros productos, reducir 
las emisiones puede resultar 
un desafío”, reconoce Google 
en el informe. 

En un estudio de sostenibi- 
lidad de Microsoft publicado 
en mayo, la empresa, que 
también tiene el objetivo de 
llegar a cero emisiones netas 
en 2030, dijo que éstas au- 
mentaron un 29% desde 
2020, también porla TA. 


La UE quiere imponer tasas a los 
productos baratos de Temu y Shein 


SIGUE A EEUU/ Bruselas planea eliminar el umbral de 150 euros por debajo del cual los productos están 
libres de impuestos, lo que afectará a los artículos que se compran a través de las plataformas chinas. 


Andy Bounds/Paola Tamma.FT 
Bruselas está elaborando un 
plan para imponer tasas de 
aduana a los productos bara- 
tos que se compran en plata- 
formas chinas online como 
Temu y Shein. Se trata de un 
intento por frenar el aumento 
de lo que, según la Unión Eu- 
ropea, son artículos de cali- 
dad inferior procedentes de 
China. 

Según explican a Financial 
Times tres personas que co- 
nocen los planes, a finales de 
este mes la Comisión Euro- 
pea propondrá suprimir el ac- 
tual límite de 150 euros por 
debajo del cual los artículos 
pueden comprarse libres de 
impuestos. Las principales 
plataformas en el punto de 
mira de Bruselas son Temu, 
AliExpress y Shein. 

Según la Comisión, el año 
pasado se importaron 2.300 
millones de artículos por de- 
bajo del umbral de 150 euros 
libres de impuestos en la UE. 
Las importaciones de pro- 
ductos que se compran por 
Internet se han duplicado de 
un año a otro. De hecho, en 
abril superaron los 350.000 
artículos, es decir, casi dos en- 
tregas por hogar. 

China se beneficia de una 


La medida afectará a 
cualquier plataforma 
que envía artículos a 
la UE desde fuera del 
bloque comunitario 


subvención a los gastos de en- 
vio, por lo que resulta rentable 
transportar productos bara- 
tos por avión. 

La medida se aplicaría a 
cualquier plataforma online 
que realice envíos a clientes 
de la Unión Europea directa- 
mente desde fuera del bloque. 
Amazon, con sede en Estados 
Unidos, suele recurrir a ven- 
dedores que tienen su sede en 
Europa. 

Otra posible medida sería 
obligar a las grandes platafor- 
mas a registrarse para el pago 
del IVA online, con indepen- 
dencia de su valor. Desde 
2021, los paquetes enviados a 
empresas de la UE ya pagan 
IVA independientemente de 
su valor, pero están libres de 
impuestos. Las opciones se 
plantearán de cara a la nueva 
Comisión, que tomará pose- 
sión a finales de este año. 

La Comisión ya propuso el 
año pasado suprimir el límite, 
pero ahora podría intentar 
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acelerar la medida para con- 
trarrestar la oleada de impor- 
taciones baratas, según fun- 
cionarios de la UE. 

Sin embargo, en Bruselas 
también advierten de que 
conseguir que los países de la 
UE acepten la propuesta po- 
dría ser dificil, dado que el 
nuevo régimen aumentaria la 
presión sobre los funciona- 
rios de aduanas, que ya sopor- 
tan una enorme carga de tra- 
bajo. 

El número de productos 


Jeff Bezos venderá títulos 
de Amazon por 4.600 millones 


A.F. Madrid 

El fundador de Amazon, Jeff 
Bezos, ha anunciado planes 
para desprenderse de accio- 
nes del gigante de comercio 
online por un valor cercano a 
los 5.000 millones de dólares 
(4.600 millones de euros), dí- 
as después de que la tecnoló- 
gica superase los 2 billones de 
dólares de capitalización por 
primera vez en su historia. 

Bezos planea vender 25 
millones de títulos de Ama- 
zon este mes de julio, valora- 
das en unos 4.900 millones 
de dólares, según la docu- 
mentación presentada al re- 
gulador bursátil y recogida 
por Financial Times. 

Con esta desinversión, el 
fundador y consejero delega- 
do de Amazon hasta 2021 ha- 
brá vendido títulos de la tec- 
nológica por valor de más de 


13.400 millones de dólares 
(12.485 millones de euros), ya 
que el pasado febrero se des- 
prendió de títulos por 8.500 
millones de dólares. 


Mayor accionista 
El magnate, que se mantiene 
como presidente ejecutivo 
del grupo estadounidense de 
comercio electrónico, seguirá 
siendo el mayor accionista de 
Amazon tras la operación, 
con una participación en el 
entorno del 9%, según S&P 
Capital IQ. 

La nueva colocación de Be- 
zos se conoce una semana 


El fundador de la 
tecnológica seguirá 
siendo su mayor 
accionista, con cerca 
del 9% del capital 


después de que Amazon se 
uniera al selecto club de las 
tecnológicas que superan los 
2 billones de dólares de valor 
en Bolsa, integrado actual- 
mente por Microsoft (3,42 bi- 
llones), Apple (3,39 billones), 
Nvidia (3,12) y Alphabet (2,3), 
la matriz de Google. 

La cotización de Amazon 
se ha revalorizado un tercio 
enlo que va de año, hasta 2,05 
billones de dólares, impulsa- 
da por la buena marcha de su 
negocio tradicional de co- 
mercio online y las positivas 
expectativas de su filial en la 
nube (AWS) gracias al furor 
dela inteligencia artificial. 

Pese al alza, la compañía 
todavía está lejos de Micro- 
soft, el fabricante del iPhone y 
el grupo de chips para IA Nvi- 
dia, que han rebasado los 3 bi- 
llones de dólares. 


con problemas de seguridad 
notificados por los países dela 
UE aumentó más de un 50% 
de 2022 a 2023, hasta superar 
los 3.400. Se trata de cosméti- 


ENCUENTRO 


GOBIERNO 
DE MÚSICA de 
CANTABRIA 


Y ACADEMIA CONSEJERÍA DE C 
TURI 


DE SANTANDER 


Péter Csaba, director artístico 


69 jóvenes músicos de 30 nacionalidades se 
reúnen durante el mes de julio para participar 
en lecciones magistrales con artistas invitados 
y ofrecer con ellos 50 conciertos en Santander y 


otras localidades de Cantabria 


Artistas invitados 


Zakhar Bron y Mihaela Martin (violín), Isabel Charisius 
(viola), Frans Helmerson (violonchelo), Patrick Gallois 
(flauta), Alexei Ogrintchouk (oboe), Calogero Palermo 
(clarinete), Eberhard Marschall (fagot), Szabolcs 
Zempléni (trompa), Márta Gulyás y Ralf Gothóni (piano) y 


Péter Fried (canto). 


Director invitado Andrés Orozco-Estrada (Orquesta 
Sinfónica del Encuentro) y el maestro Péter Csaba, 
(Orquesta de Cámara y Ensemble del Encuentro) 


Escuelas asociadas 


Hochschule für Musik Akademie Basel 
Hochschule für Musik Hanns Eisler y Universität 
der Künste (Berlín); Erasmushogeschool Koninklijk 
(Bruselas); 
Academy of Music (Budapest); University of the Arts. 
Sibelius Academy (Helsinki); Royal Academy of Music, 
Royal College of Music y Guildhall School of Music and 
Drama (Londres); Instituto Internacional de Música 
de Cámara de Madrid y Escuela Superior de Música 
Reina Sofía (Madrid); Royal Northern College of Music 
Hochshule für Musik und Theater 
München (Múnich); Conservatoire National Supérieur 
de Musique et de Danse (París); Queen Elisabeth 


Conservatorium Brussel 


(Manchester); 


Music Chapel (Waterloo) 


www.encuentrodesantander.es 
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Bruselas quiere 
contrarrestar la 
creciente oleada 
de importaciones 
baratas 


cos, juguetes y electrodomés- 
ticos, entre otros. 


Acusaciones de riesgo 
La industria juguetera de la 
UE ha acusado a los minoris- 
tas chinos de enviar artículos 
peligrosos a Europa. Toy In- 
dustries of Europe, una agru- 
pación del sector, declaró en 
febrero que había comprado 
19 juguetes a Temu y ninguno 
cumplía las normas de la UE, 
mientras que 18 presentaban 
un riesgo real para la seguri- 
dad delos más pequeños. 
Temu declaró que “los 19 
productos ya no se venden en 
nuestro sitio web de la UE”. 


GOBIERNO 
le 


(Basilea); 


Ferenc Liszt 
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AMAZON 


La medida apenas 
afectaría a Amazon. 
Aunque su sede está 
en EEUU, el gigante 
online suele operar 
con vendedores con 
sede en la UE. 


Añadió que “la seguridad de 
los productos es una preocu- 
pación primordial para noso- 
tros y hemos reforzado la su- 
pervisión de este grupo de 
productos y sus requisitos 
asociados”. 

Temu afirmó que su creci- 
miento no dependía de artí- 
culos baratos y que “estamos 
abiertos y apoyamos cual- 
quier cambio en las políticas 
que se realicen siguiendo los 
intereses de los consumido- 
res, siempre que estas políti- 
cas sean justas”. 

AliExpress afirma estar 
“trabajando con los legislado- 
res” para “asegurarnos de que 
cumplimos y cumpliremos 
las normas en el mercado de 
la UE”. Shein también afirma 
que “apoya plenamente” los 
esfuerzos para reformar los 
derechos de aduana. 
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Compra la empresa de videojuegos 
pd por 2.476 millones de euros 


m E Studios por 2.100 millones de libras (2.476 ete 
de euros), después de que su consejo haya recomendado la oferta. 
EQT ofrece a los accionistas de Keywords Studios el pago de 2.450 
peniques en efectivo por cada acción, lo que supone una prima del 
5,7% respecto al cierre del martes y del 66,7% sobre el pasado 17 de 
mayo, antes de que trascendieran las conversaciones. El fondo sue- 
co EQT afirmó que “el precio de adquisición es definitivo y no au- 


Introduce una “poison pill' para 
defenderse del fondo activista Elliott 


IES La aerolínea estadounidense ha intro- 

ducido la mimada poison pill, cláusula que permite a una com- 
pañía defenderse de planes hostiles de compra y otras actuaciones 
no solicitadas, tras la entrada en su capital del fondo activista Elliott 
Investment. El anuncio de Southwest para disuadir a terceros de lo 
que llamó un “control de facto o negativo” de la compañía se produ- 
ce semanas después de que Elliott revelase que ha amasado una 
participación valorada en 1.900 millones de dólares y reclamase 


THV 


Lanza tres Socimis al BME Scaleup 
valoradas en 89 millones de euros 


T GPF El consejo de administración de BME Scaleup apro- 
bó ayer la incorporación a partir de este viernes de las Socimis In- 
best GPF III, Inbest GPF IV e Inbest GPF VIII a este mercado, enfoca- 
do a empresas en crecimiento. Así lo ha determinado una vez anali- 
zaday estudiada toda la documentación presentada por las empre- 
sas y emitidos los informes de evaluación favorable, con unas capi- 
talizaciones de 12,9, 55,7 y 19,8 millones de euros, respectivamente 
(89 millones en total). La actividad de las tres Socimis se enfoca en 


mentará'’! excepto si surge una posible oferta de compra rival. 


una nueva dirección y medidas para enderezar el negocio. 


Skydance sella un preacuerdo 
para hacerse con Paramount 


N 


A.Fernández. Madrid 

La productora estadouniden- 
se Skydance ha alcanzado un 
acuerdo preliminar para 
comprar National Amuse- 
ments, hólding de la familia 
Redstone que controla Para- 
mount Global con el 77% de 
los derechos de voto, por 
1.750 millones de dólares 
(1.630 millones de euros), se- 
gún The Wall Street Journal. 


Los dueños del grupo de ci- 
ne y televisión Paramount 
Global llevan meses en nego- 
ciaciones con diferentes can- 
didatos para su posible venta 


El pacto debe ser 
aún ratificado e 
incluye 45 días para 
escuchar posibles 
ofertas rivales 


10 JULIO E 


ZENIT THE VENUE 


C/ Orense, 69, 
28020 Madrid 


y finalmente parecen haberse 
decantado por Skydance. 

El objetivo dela productora 
dirigida por David Ellison, hi- 
jo del cofundador de Oracle, 
Larry Ellison, es hacerse con 
National Amusements para 
posteriormente fusionar 
Skydance con Paramount. La 
propuesta de Skydance, pro- 
ductora de la serie Jack Ryan 
(la emite Amazon), debe ser 


ENTRETEN! / La productora prevé comprar National Amusements, 
dueña de oda Global, para después fusionar las dos compañías. 


aprobada por un comité de 
Paramount que aún no se ha 
pronunciado. 

Además, según lo acordado 
con National Amusements, la 
matriz de Paramount dispon- 
dría de 45 días en los que po- 
dría recibir ofertas rivales por 
Paramount, porlo que el cule- 
brón aún no ha dicho su últi- 
ma palabra. El grupo Para- 
mountes dueño de unicónico 


inmuebles en zonas 'prime' de ciudades de la península ibérica. 


David Ellison, CEO de la productora Skydance. 


estudio de Hollywood res- 
ponsable de grandes éxitos de 
la historia del cine como Tita- 
nic, Indiana Jones o El Padri- 
no y se ha convertido en un 
codiciado objeto de deseo, pe- 


se a su elevada deuda. Ade- 
más, la empresa es dueña de 
la cadena CBS y de canales co- 
mo MTV y Nickelodeon. Pa- 
ramount subió ayer un 6,9% 
en Wall Street. 


SIQ 
i Indra company 


FINANZAS €: MERCADOS 


BBVA y Sabadell controlarían juntos 
la financiación al capital riesgo 


NEGOCIO MUY RENTABLE/ Las Operaciones de ambos bancos superan el 50% del mercado de la gran 


banca y unidos arrebatarían a Santander su tradicional posición de líder en el sector. 


Inés Abril. Madrid 

BBVA lleva tiempo compi- 
tiendo con Santander y Caixa- 
Bank para lograr la máxima 
participación en las financia- 
ciones del capital riesgo en 
España, y Sabadell lanzó el 
año pasado una ofensiva para 
ganar pulso en ese territorio, 
que lo ha llevado a disputar el 
liderato alos más grandes. 

La unión de BBVA y Saba- 
dell tendría casi la mitad del 
mercado. Se trata de un nego- 
cio en el que los bancos han 
redoblado su empeño para 
hacerse con unos clientes que 
pagan más que los demás por 
los préstamos, dado el mayor 
perfil de riesgo, y cuyo volu- 
men de empresas en cartera 
hace que siempre estén bus- 
cando recursos. 

Santander domina históri- 
camente el crédito al capital 
riesgo en España, gracias a su 
actividad tradicional de banca 
y a su fondo de préstamo di- 
recto, Tresmares, que acude a 
las operaciones que se esca- 
pan del rango más ortodoxo. 

Juntos hicieron 10 finan- 
ciaciones en el primer trimes- 
tre del año, según el banco de 
inversión Houlihan Lokey, 
que rastrea cada tres meses 
las transacciones de más de 
20 millones de euros. Santan- 
der se apuntó ocho y Tresma- 
res, dos. 


Sabadell, en el podio 
Ningún otro banco o fondo de 
préstamo hizo más, pero el se- 
gundo con más créditos al ca- 
pital riesgo en su palmarés fue 
Sabadell, con siete, seguido de 
BBVA, con seis. CaixaBank 
puso dinero en cinco. 

Si triunfa la opa hostil y 
BBVA y Sabadell unen sus 
fuerzas, Santander perderá la 
corona. Lo hará por solo tres 
financiaciones en el primer 
trimestre de 2024, pero por 


Josep Oliu, presidente de Sabadell, y Carlos Torres, presidente de BBVA, se saludan el pasado 24 de junio 
en un acto en el Ministerio de Economía. 


20 si se mira el acumulado de 
doce meses. 

BBVA tiene 29 transaccio- 
nes en ese plazo; seguido de 
Santander y CaixaBank, que 
están empatados a 26; de Sa- 
badell, con 22, y de Tresma- 
res, que se queda con cinco. 

BBVA y Sabadell juntos lle- 
garían a 51, casi la mitad del 
mercado de la gran banca, 
aunque hay que tener en 
cuenta que hay clientes dupli- 
cados. 

Houlihan apunta a grandes 
fondos internacionales como 
artífices de la posición de los 
dos bancos, junto a gestoras 
nacionales. EQT, Cinven, 
Bridgepoint, Bain o Investin- 
dustrial han recurrido a 
BBVA y Sabadell para finan- 
ciar las operaciones de sus 
participadas en España y tam- 


BBVA y Sabadell 
han financiado 

a EQT, Cinven, 
Bridgepoint, Bain 
o Investindustrial 


Sabadell entró en el 
negocio tras fichar 
en Natixis a Luis 
López-Coronado 

en abril de 2023 


bién lo han hecho MCH, 
Magnum, Portobello o Miura. 

Por sus manos han pasado 
las operaciones más relevan- 
tes de los últimos 12 meses, 
como las financiaciones a 
Windar, Idealista, Tendam, 
Sacyr Facilities, Grupo Pala- 
cios, Palex o Tragaluz. 


Hace poco Sabadell estaba 
al margen de este negocio. Pe- 
ro en abril de 2023 fichó a 
Luis López-Coronado, proce- 
dente de Natixis, y lo puso al 
mando de las Operaciones de 
Compra Apalancada (LBO), 
que son las que pide el capital 
riesgo para adquisiciones o 
pararefinanciarsus participa- 
das. 

López-Coronado montó 
un equipo especializado de 
cerca de una decena de perso- 
nas con la intención de dar un 
servicio integral a una parte 
de sus principales clientes: 
empresas medianas que tra- 
bajan con la banca comercial 
en su día a día desde hace 
años y que ahora han pasado a 
formar parte de la cartera del 
capital riesgo o son potencia- 
les objetivos de los fondos. 


El ejecutivo también estre- 
chó lazos con las gestoras que 
deciden las transacciones. 

Las operaciones empeza- 
ron a llegar y desde mediados 
de 2023 Sabadell ha participa- 
do en muchas de las principa- 
les financiaciones LBO. 

Ahora compite de tú a tú 
con Santander, BBVA y 
CaixaBank, que llevan más 
tiempo explotando este nego- 
cio que ofrece atractivos ren- 
dimientos. 

Las compañías del capital 
riesgo no son grandes corpo- 
raciones, sino grupos sin rá- 
ting que hacen operaciones 
fuera del canal comercial tra- 
dicional y que por eso pagan 
unos tipos de interés más al- 
tos que en los préstamos más 
estandarizados. 

Eso eleva el riesgo, pero la 
banca puede compensarlo 
por el conocimiento que le da 
el negocio comercial que hace 
con estas entidades, según 
fuentes financieras. 


Los fondos 

Los fondos de préstamo di- 
recto no tienen esas ventajas. 
Frente a las 108 financiacio- 
nes que han hecho los cuatro 
grandes bancos y Tresmares 
en los últimos 12 meses, el ma- 
yor prestamista alternativo, 
Oquendo, ha hecho siete. El 
siguiente es el fondo de Gold- 
man Sachs, con tres. 

Y Houlihan anticipa que el 
negocio seguirá creciendo. La 
bajada de los tipos de interés, 
la estabilización de la infla- 
ción y lareactivación de las fu- 
siones y adquisiciones permi- 
tirán un mayor número de 
operaciones en los próximos 
trimestres, asegura. 

DC Advisory, otro de los 
bancos de inversión que sigue 
más de cerca este mercado, 
detecta mucho apetito por los 
activos de alta calidad. 


El viernes, junta de accionistas para ampliar capital por la opa 


La junta de BBVA para 
conseguir el sí a la 
ampliación de capital para 
financiar la opa puede ser un 
paseo militar. 

La mayoría de los grandes 
accionistas van a autorizar la 
operación, según las 


intenciones de voto de los 
ocho grandes inversores. 
Entre ellos se encuentran el 
fondo soberano de Noruega 
(Norges Bank Investment 
Management), los planes de 
pensiones californianos 
Calpers y Calstrs, el fondo de 


Florida SBA, el gestor de las 
pensiones de Nueva York 
(NYC), el gigante canadiense 
Canadian Pension Plan 
Investment Board (CPPIB), 
British Columbia Investment 
Management (BCI) y Calvert 
Investments (gestora de 


fondos propiedad de Morgan 
Stanley). 

ISS y Glass Lewis, los 
principales asesores de voto 
de los grandes inversores 
institucionales, 
recomendaron el voto a 
favor de la transacción, 


aunque advierten de la 
posibilidad de que BBVA no 
logre todas las 
autorizaciones regulatorias. 
Si la participación supera el 
50% del capital basta 
mayoría simple para aprobar 
la ampliación. 
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Atom gana 
14 4 millones 
y busca dar 
salida a los 
accionistas 


N.M. Sarriés. Madrid 

Atom Bank, el banco digital 
británico participado por 
BBVA (dueño de un 49,5% de 
su capital), registró el último 
año fiscal, a marzo de 2024, el 
primer beneficio neto de su 
historia, lo que le permitió ga- 
nar 12,5 millones de libras 
(14,4 millones de euros), se- 
gún las cuentas publicadas re- 
cientemente. 

“Ha sido nuestro mejor año 
hasta el momento”, resalta 
Mark Mullen, CEO de la enti- 
dad, en un comentario adjun- 
to a las cuentas anuales en el 
que hace balance del ejercicio 
y en el que destaca que Atom 
ha logrado este resultado a 
partir de una estrategia basa- 
da en el control de costes y el 
crecimiento acelerado. 

Atom ha logrado multipli- 
car por siete su beneficio ope- 
rativo: registró 27 millones de 
libras el pasado año, frente a 
los apenas cuatro millones de 
2022. Ese año Atom Bank 
abandonó por primera vez los 
números rojos operativos, 
aunque no evitó perder 5,6 
millones de libras netas en el 
periodo que va entre marzo 
de 2022 y de 2023. No obstan- 
te, anticipaba que la entidad 
dejaba de quemar capital y 
pasaba a ser un negocio con 
rentabilidad. 

El neobanco elevó un 55% 
su cartera hipotecaria en el úl- 
timo ejercicio, hasta superar 
los 3.200 millones de libras. 
Como la concesión de présta- 
mos al consumo se mantuvo 
estable (900 millones el año 
pasado, la misma cifra que el 
anterior), el riesgo crediticio 
creció en total un 39% hasta 
marzo de 2024. 

La mayor actividad en fi- 
nanciación le ha permitido 
aprovechar al máximo el en- 
torno de tipos de interés al al- 
zaen Reino Unido. Así, el mar- 
gen de interés de Atom se ele- 
vó un 31% el pasado ejercicio. 

Mullen advierte de que se 
ha producido en el mercado 
británico un cambio en el sen- 
timiento de los consumidores 
sobre las perspectivas de los 
tipos de interés, lo que, a su 
juicio, pondrá presión sobre 
los márgenes registrados este 
ejercicio. 

Una de las prioridades para 
este ejercicio será “crear una 
salida para los más que pa- 
cientes propietarios”, que 
apenas han obtenido retornos 
dela inversión, según recono- 
ce su consejero delegado. 
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FINANZAS & MERCADOS 


Sabadell reestructura los 
costes de TSB en plena opa 


CONCLUYE EL PLAN DE EFICIENCIA/ El banco inició los ajustes en la filial en el cuarto 
trimestre de 2023 y ahora prevé cerrar 36 oficinas y despedir a 250 empleados. 


Alejandro Montoro. Madrid 

Sabadell ejecutará el plan de 
eficiencia de su filial británica, 
TSB, pese a la opa de BBVA. 
La entidad presidida por Jo- 
sep Oliu completará la rees- 
tructuración de costes sobre 
su filial que inició en el cuarto 
trimestre de 2023. Fuentes de 
Sabadell aseguran a EXPAN- 
SIÓN queel plan “sigue” aun- 
que BBVA avance con la opa. 

César González-Bueno, 
consejero delegado de Saba- 
dell, indicó el pasado febrero 
que hay reservados alrededor 
de 62 millones de euros para 
el nuevo plan de eficiencia. De 
estos, 34 millones serán para 
costes de reestructuración, y 
28 millones para cubrir dete- 
rioros. El plan de eficiencia 
dura hasta 2025. 

El pasado 8 de mayo, una 
semana después de anunciar 
BBVA su interés en fusionar- 
se con Sabadell, TSB detalló 
que el plan incluye el cierre de 
36 oficinas y 250 despidos. La 
matriz apuntó que un 77% del 
plan se ejecutará en 2024, y el 
restante en 2025. 

La cúpula de Sabadell pre- 
vé que TSB comience a “dar 
alegrías” a partir de 2025. 
González-Bueno augura un 
2024 de “transición” para 
TSB, pero confía en que a par- 
tir del siguiente curso se re- 
fuerce la rentabilidad del 
Grupo. 

Oliu destacó en un encuen- 
tro informativo previo a la 
Junta de Accionistas del pasa- 
do abril que “TSB nos ha dado 


Dreamstime 


Sucursal de TSB. 


TSB ganó 

45 millones 

de euros en el primer 
trimestre de 2024, 
un 30% menos 


muchos dolores de cabeza”, 
pero “tiene potencial para los 
próximos tres años”. El presi- 
dente reconoció “presiones 
del mercado” para vender la 
filial. Pero en distintas ocasio- 
nes los ejecutivos de Sabadell 
han descartado esta posibili- 
dad. 


La opa de BBVA ha cam- 
biado parte del guión de Saba- 
dell, que ha paralizado la ven- 
ta de su plataforma de pagos a 
Nexi por el transcurso de la 
operación. Sin embargo no le 
obligará a Sabadell a detener 
el plan de eficiencia sobre 
TSB. 


Coincide con la opa 

Los tiempos para acometer la 
reestructuración de costes 
coinciden con los plazos de 
BBVA para cerrar la opa so- 
bre Sabadell y la posterior fu- 
sión. 


Carlos Torres, presidente 
de BBVA, indicó en la presen- 
tación de la opa que esperan 
cerrar la operación en seis u 
ocho meses, aunque los pla- 
zos pueden variar en función 
de los requerimientos de los 
reguladores. 

BBVA integraría a Sabadell 
en 2025, ejercicio en el que se 
espera que TSB eleve su ren- 
tabilidad y finaliza el plan. 

TSB ganó 45 millones de 
euros en el primer trimestre, 
un 30% menos, y el margen 
de intereses cedió un 11%, 
hasta 281 millones de euros. 


Santander vende una cartera de dudosos 
por 100 millones a Hoist Finance 


A.M. Madrid 

Santander ha acordado la 
venta de una cartera de prés- 
tamos hipotecarios dudosos 
(NPL en la jerga) con la enti- 
dad sueca Hoist Finance por 
100 millones de euros. Dicha 
cartera, que tiene un valor de 
270 millones de euros, agluti- 
na únicamente préstamos en 
España. 

Apollo también era otro de 
los interesados en esta carte- 
ra, según informa Bloomberg. 

El fondo estadounidense 
era unos de los principales 
candidatos para hacerse con 


la cartera de préstamos dudo- 
sos que Santander finalmente 
venderáa HoistFinance. 

El fondo cerró hace dos se- 
manas la compra de una car- 
tera de hipotecas morosas de 
CaixaBank que tenía un valor 
de 610 millones de euros. 

Apollo es una de las entida- 
des más activas enel mercado 


Santander 

ha vendido el 15% 
de Aktua a Intrum 
por 10 millones 
de euros 


nacional, especialmente des- 
de la última crisis financiera. 

El fondo norteamericano 
tomó renombre tras la com- 
pra de Evo Banco en 2013. 
Apollo vendió el neobanco en 
2019 a Bankinter y al servicer 
inmobiliario Altamira por 
65,8 millones de euros. 


Movimientos 

Por otro lado, Santander ven- 
dió el 15% que poseía en la so- 
ciedad inmobiliaria Aktua 
Soluciones Financieras a In- 
trum por 10 millones de eu- 
ros. 


El movimiento encaja en la 
nueva estrategia de Santan- 
der, que busca simplificar al 
máximo su estructura. 

Según informó Bloomberg, 
Intrum continuará gestio- 
nando algunos activos inmo- 
biliarios y préstamos dudosos 
de Santander. 


Morosidad contenida 
Santander cerró el primer tri- 
mestre con una ratio de mora 
del 3,10%, ligeramente por 
debajo del 3,14% con el que fi- 
nalizó 2023, aunque por enci- 
ma del 3% del sector. 


Unicaja emite 1.300 
millones en bonos 
verdes en dos años 


Expansión. Madrid 

Unicaja ha emitido 1.300 mi- 
llones de euros en bonos ver- 
des entre 2022 y 2023. La en- 
tidad informó ayer de que ha 
ejecutado una emisión de 
hasta tres bonos verdes rela- 
cionados con proyectos de 
energías renovables y edifi- 
cios verdes. 

El primero fue un bono ver- 
de sénior por 500 millones de 
euros, que fue colocado el pa- 
sado 30 de junio de 2022. Uni- 
caja emitió otro bono sénior 
no preferente por otros 500 
millones de euros. El tercero 
fue un bono verde sénior no 
preferente por 300 millones 
de euros. Este fue emitido el 
pasado septiembre. 

La entidad detalló que los 
bonos verdes se destinan a la 
financiación o refinanciación 
de proyectos verdes. El objeti- 
vo es fomentar inversiones en 
activos sostenibles y social- 
mente responsables en varios 
sectores, como el de las ener- 
gías renovables. 

Así, en el caso de Unicaja, 
los proyectos elegibles apo- 
yan la generación de electrici- 
dad a partir de las energías so- 
lar, eólica, hidráulica, geotér- 
mica, hidrógeno y bioenergía, 
incluyendo la adquisición, 
construcción, operación, 
mantenimiento o repotencia- 
ción de instalaciones. 

Unicaja también incluye 
entre las inversiones sosteni- 
bles la adquisición, desarrollo 
y construcción de edificios, o 
la renovación de inmuebles 
para impulsar su eficiencia 
energética. Entre las distintas 
medidas de renovación de vi- 
viendas, el banco destaca la 


La entidad destinó el 
volumen captado a 
3.277 proyectos de 
energías renovables 
y ecoedificios 


El 98% de los 
proyectos asignados 
está vinculado al 
desarrollo de 
edificios sostenibles 


instalación de calefacción ur- 
bana, redes inteligentes o la 
puesta en marcha de medidas 
de renovación eficiente. 

Los proyectos asignados a 
cada uno de los bonos verdes 
emitidos por Unicaja son en 
total 3.277, relacionados con 
energías renovables y edifi- 
cios verdes, por un importe 
global de 1.300 millones de 
euros y que representan un 
impacto medioambiental de 
54.791 toneladas de CO2 evi- 
tadas, según señala la entidad, 
así como una energía anual 
generada de 452.653 megava- 
tios hora y una capacidad ins- 
talada de 623 MWP. 

El 98% de los proyectos 
asignados están relacionados 
con edificios verdes. Repre- 
sentan un importe de 815 mi- 
llones de euros. El restante 
corresponde a proyectos rela- 
cionados con energías reno- 
vables, y representan un im- 
porte de 486 millones. 

Unicaja ha medido el im- 
pacto con una metodologías 
basada en estándares y direc- 
trices de alcance internacio- 
nal desarrollada por el asesor 
externo Ecoedes. 


HSBC pone freno 
a las contrataciones 


Expansión. Madrid 

HSBC, el mayor banco euro- 
peo, está frenando la contra- 
tación y pidiendo a los ban- 
queros de inversión que con- 
trolen sus gastos de viajes. El 
objetivo primordial del con- 
sejero delegado, Noel Quinn, 
es poner límites alos costes. 

El banco no está cubriendo 
las vacantes de ejecutivos que 
han dejado voluntariamente 
la entidad. 

El ajuste de cinturón de 
HSBC es la última señal de 
que el sector está comenzan- 
do a prepararse para que los 
bancos centrales comiencen a 


Noel Quinn, consejero delegado. 


recortar los tipos de interés en 
los próximos meses de mane- 
ra prácticamente simultánea 
en todo el mundo. 

HSBC ha salido reciente- 
mente de Asia. 


Santander tiene 


los CoCos más 


rentables de Europa 


IMPULSO/ La nueva política del banco más “amistosa” 
con las recompras atrae a los inversores y mejora su deuda. 


Inés Abril. Madrid 

Santander ha virado el timón 
de su estrategia en el mercado 
de deuda y está cosechando 
los frutos. El banco tiene los 
bonos contingentes converti- 
bles (CoCos o ATI) más ren- 
tables de Europa y los analis- 
tas creen que los últimos mo- 
vimientos a favor de los inver- 
sores tienen mucho que ver 
con ello. 

La firma experta en renta 
fija CreditSights lo define co- 
mo “una política de recompra 
cada vez más amistosa” de las 
colocaciones de CoCos que 
llegan a su primer vencimien- 
to. Todo lo contrario ala prác- 
tica de guiarse solo por crite- 
rios económicos que llevó a 
Santander a convertirse en 
2019 en el primer banco de la 
historia en dejar un CoCo con 
vida y a sumar otro más a la 
cuenta hace menos de un año. 
La entidad no rescató esas 
emisiones cuando llegó la 
ventana de amortización por- 
que le salía más caro refinan- 
ciarlas que extenderlas. 

Los inversores tomaron 
nota. Siguieron comprando 
los bonos en las subastas, al- 
gunos con precios de salida 
muy agresivos. Nunca dieron 
la espalda alos CoCos de San- 
tander, pero mantuvieron sus 
recelos porque prolongar los 
ATI en lugar de recomprarlos 
es una práctica que no gusta 
enel mercado, aseguran fuen- 
tes financieras. 

Pero esta política comenzó 
a cambiar. Primero fue una 
modificación técnica en una 
emisión en dólares que nece- 
sitaba ajustar el cupón a la de- 
saparición del libor. Fueen oc- 
tubre del año pasado y Santan- 
der eligió la opción más bene- 
ficiosa para los inversores. 


Compra anticipadas 
En noviembre de 2023 vino la 
cancelación de la emisión que 
había dejado con vida solo dos 
meses antes, y, a principios de 
2024, la amortización en la 
primera ventana de la coloca- 
ción que vencía en febrero, 
cuando “las condiciones eco- 
nómicas de la cancelación es- 
taban a favor de que no lo hi- 
ciera”, según CreditSights. 

El último movimiento ha 
sido la oferta para recomprar 
con antelación una emisión 


Mauricio Skrycky 


Sede de Santander en Boadilla del Monte (Madrid). 


CreditSights 
aconseja comprar 
las emisiones de 
bonos de BBVA por 
su potencial alcista 


que paga un cupón del 4,75% 
y que ha sido sustituida por 
otra nueva que abona el 7%. 

Los inversores han tirado a 
la basura sus recelos. La nue- 
va estrategia ha eliminado los 
miedos del mercado, que ha 
comprado a manos llenas los 
CoCos de Santander. 

El renovado apetito ha dis- 
parado el precio de estos ins- 
trumentos. La deuda ATI de 
Santander en euros renta un 
7,66% sobre el tipo de interés 
libre de riesgo en lo que va de 
año y eso es más que ningún 
otro banco europeo, según 
CreditSights. La media de los 
grandes está en el 5,56% y 
BBVA se queda en el 2,35%. 

La subida puede seguir. 
CreditSights considera que 
los CoCos de Santander si- 
guen estando baratos a pesar 
de la escalada y recomienda 
comprar las emisiones para el 
resto del año. 


Es el único instrumento 
entre la deuda de Santander 
con ese consejo. La firma de 
análisis cree que los otros bo- 
nos del banco (sénior, no pre- 
ferentes y subordinados) es- 
tán en precio y no depararán 
demasiadas alegrías. 


Positivos con BBVA 

La perspectiva es mejor para 
BBVA. CreditSights asegura 
que es aconsejable comprar 
cualquiera de sus instrumen- 
tos de deuda porque todos 
ellos están baratos y cotizan 
por debajo de lo que la calidad 
crediticia de la entidad se me- 
rece. 

Es el único banco de Euro- 
pa que hace pleno en las cua- 
tro categorías que analiza 
CreditSights (CoCos, bonos 
sénior, no preferentes y su- 
bordinados) y para el que se 
vaticina que lo hará mejor que 
el mercado. 

Los otros dos grandes 
bancos españoles tienen una 
recomendación cada uno 
para una tipología. Sabadell 
está en la lista de los que des- 
tacarán en deuda subordina- 
da y CaixaBank, en no prefe- 
rente. 


Gonzalo Gortázar, 
CEO de CaixaBank. 


Nicolás M. Sarriés. Madrid 
CaixaBank, Sabadell y Unica- 
ja han sido seleccionados por 
el Banco Central Europeo 
(BCE) como parte de un gru- 
po de 48 entidades bancarias 
de la zona euro que realiza- 
rán pruebas con tecnologías 
de registro distribuido (cono- 
cidas como DLT, de las que 
blockchain es su ejemplo más 
conocido) aplicadas a los pa- 
gos. Junto alas tres cotizadas, 
el BCE también cuenta con 
Cecabank, Banco Cooperati- 
vo Español y Renta 4. La fir- 
ma de compensación de pa- 
gos Iberclear también forma- 
rá parte de los ejercicios, así 
como las sucursales españo- 
las de grupos bancarios ex- 
tranjeros como Société 
Générale, BNP Paribas y Cré- 
dit Agricole. 

Los dos mayores bancos 
españoles, Santander y 
BBVA, no participarán en es- 
tas pruebas, en las que sí cola- 
boran grandes grupos euro- 
peos, como Deutsche Bank, 
UBS o Intesa Sanpaolo, así 
como los gigantes estadouni- 
denses JPMorgan, Goldman 
Sachs y The Bank of New 
York (BNY), entre otros. 


JMCadenas 
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César González-Bueno, 
CEO de Sabadell. 


Hasta 48 entidades 
europeas realizarán 
pruebas 

con el Banco 
Central Europeo 


Cecabank, 

Banco Cooperativo 
y Renta 4 

también 
participan 


Santander sí está en el gru- 
po de trabajo impulsado por 
el BCE para fomentar las 
nuevas tecnologías en la li- 
quidación de pagos mayoris- 
tas (conocido como NTW- 
CG). Estas entidades colabo- 
ran con las autoridades en el 
análisis de las soluciones e in- 
novaciones que van surgien- 
do en el segmento de las tran- 
sacciones de mayor tamaño. 


Ejemplos específicos 

Los seis bancos españoles se- 
leccionados para probar tec- 
nologías blockchain partici- 
parán en pruebas destinadas 
a examinar distintos ejem- 
plos de tecnologías DLT des- 


Isidro Rubiales, 
CEO de Unicaja. 


CaixaBank, Sabadell y Unicaja, 
en el grupo europeo de pruebas 
de tecnología blockchain' 


tinadas a realizar transaccio- 
nes mayoristas. 

Entre julio y noviembre de 
este año, las entidades “ex- 
plorarán casos de uso especí- 
ficos”, según detalla el BCE. 
Ya ha habido un primer gru- 
po de trabajo realizando 
pruebas desde mayo con di- 
nero del banco central. “Esta 
segunda oleada ampliará el 
foco de los trabajos explora- 
torios” y se llevarán a cabo 
experimentos con pagos do- 
mésticos, transacciones con 
valores y operaciones con di- 
visas extranjeras, entre otras 
opciones. 

Las tecnologías DLT supo- 
nen un cambio de paradigma 
para los pagos. Hasta ahora, 
las transacciones mayoristas 
se realizan con un sistema 
centralizado, de manera que 
todos los participantes han 
de acudir a una institución a 
través de la cual se gestionan 
las operaciones. Estas nuevas 
tecnologías, sin embargo, se 
basan en que cada partici- 
pante tiene su propia base de 
datos, que es común a todos 
los demás, eliminando o re- 
duciendo la dependencia de 
una autoridad central. 


de Titulización, S.A., S.G 


2024, según el siguiente detalle por Serie: 


Bonos Serie A 
(ES0312887005) 


BANCAJA 8 Fondo de Titulización de Activos 


LIQUIDACIÓN ANTICIPADA DEL FONDO 
Y AMORTIZACIÓN ANTICIPADA TOTAL DE LOS BONOS 


En cumplimiento de lo dispuesto en la Escritura de Constitución del Fondo y en el Folleto Informativo, se hace público el acuerdo adoptado por Europea 
.F.T., de proceder a la Liquidación Anticipada de BANCAJA 8 Fondo de Titulización de Activos y a la Amortización Anticipada 
de los Bonos de las Series A, B, C, D y E en la próxima Fecha de Pago que tendrá lugar el 26 de julio de 2024, dado que el Saldo Vivo de los Préstamos 
es inferior al 10% del Saldo Vivo Inicial, conforme al Supuesto de Liquidación Anticipada previsto en el apartado (i) de la estipulación 4.1.1 de la 
Escritura de Constitución del Fondo, así mismo reproducido en la capítulo 111.7.1.1 apartado (i) del Folleto Informativo. 


De acuerdo con lo establecido en la normativa del Fondo, se procederá a la venta de los Préstamos pendientes de amortización. A tales efectos, esta 
Sociedad Gestora ha suscrito un compromiso de compraventa de los Préstamos en virtud del cual podrán ser atendidas y canceladas en su totalidad las 
obligaciones de pago derivadas de los Bonos de las Series A, B, C, D y E coincidiendo con la próxima Fecha de Pago correspondiente al 26 de julio de 


Bonos Serie C 
(ES0312887021) 


Bonos Serie B 
(ES0312887013) 


Bonos Serie E 
(ES0312887047) 


Bonos Serie D 
(ES0312887039) 


+ Intereses brutos: 
Retención fiscal (19%): 
Intereses netos: 

+ Amortización de Principal: 


25,139935 euros 
4,776588 euros 
20,363347 euros 
2.464,27 euros 


1.050,844444 euros 
199,660444 euros 
851,184000 euros 

100.000,00 euros 


1.107,066667 euros 
210,342667 euros 
896,724000 euros 
100.000,00 euros 


1.439,288889 euros 
273,464889 euros 
1.165,824000 euros 
100.000,00 euros 


879,014193 euros 
167,012697 euros 
712,001496 euros 

46.594,70 euros 


Madrid, a 4 de julio de 2024 
Europea de Titulización, S.A., S.G.F.T. 
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Sede corporativa de CaixaBank en Madrid. 


CaixaBank lanza 
MyBox para captar 
ahorro de autónomos 


E. del Pozo. Madrid 

CaixaBank amplía su oferta 
de ahorro a largo plazo. Laen- 
tidad, que trabaja en este te- 
rreno con su filial VidaCaixa, 
busca atraer a los autónomos 
después de que la reforma de 
la previsión complementaria 
aumentara los beneficios fis- 
cales para este colectivo. 

La nueva oferta, MyBox 
Jubilación Autónomos, ofre- 
ce a estos profesionales la 
contratación unificada de tres 
productos -plan de pensio- 
nes, unit linked y seguro de vi- 
da- con los que estos trabaja- 
dores por cuenta propia pue- 
den configurar un capital ob- 
jetivo para su jubilación, seña- 
lael banco. 

Este producto se lanza un 
año después de la salida al 
mercado del primer servicio 
MyBox Jubilación, destinado 
a los particulares, que cuenta 
ya con cerca de 230.000 clien- 
tes y gestiona más de 1.450 
millones de euros en patrimo- 
nio acumulado en los produc- 
tos vinculados, apunta en 
CaixaBank. 

Según datos del Instituto 
Nacional de Estadística 
(INE), en España hay más de 
tres millones de autónomos y 
su pensión media de jubila- 
ción se sitúa en los 959 euros 
mensuales, mientras que la de 
un trabajador por cuenta aje- 
na alcanza de media los 1.597 
euros. 


Planificación 
Para reducir el riesgo finan- 
ciero de los autónomos du- 
rante la jubilación y facilitar 
su planificación financiera, la 
entidad afirma que MyBox 
Jubilación Autónomos fija un 
capital objetivo para la jubila- 
ción, teniendo en cuenta la 
edad y los ingresos de cada 
cliente, y establece un ahorro 
mensual para conseguirlo. 
CaixaBank añade que su 
nueva propuesta suma el be- 


La nueva oferta 
está ligada al 

plan de pensiones 
simplificado 
lanzado por ATA 


Incluye la 
contratación de un 
plan de pensiones, 
un “unit linked” y 
un seguro de vida 


neficio fiscal de los planes de 
pensiones, la liquidez del unit 
linked y la protección perso- 
nal y familiar del seguro de vi- 
da. 

CaixaBank pone de mani- 
fiesto las ventajas del ahorro 
periódico y flexible, ya que 
“suaviza el efecto de la volati- 
lidad de mercado repartiendo 
alo largo del año los momen- 
tos de entrada o inversión. La 
rentabilidad obtenida se acu- 
mula con las aportaciones, ge- 
nerando así un efecto acumu- 
lativo que impacta en el creci- 
miento de los ahorros”. 


Plan de ATA 

El nuevo servicio del banco 
está vinculado al Plan de Pen- 
siones de Empleo Simplifica- 
do Destino ATA, dirigido alos 
trabajadores por cuenta pro- 
pia y autónomos promovido 
por la Asociación de Trabaja- 
dores Autónomos y gestiona- 
do por VidaCaixa. 

Los empleados por cuenta 
propia pueden ampliar la 
aportación estándar de 1.500 
euros hasta 5.750 euros anua- 
les y optar así a una mayor re- 
ducción fiscal. 

VidaCaixa es la mayor ase- 
guradora de vida, con un aho- 
rro gestionado de 72.667 mi- 
llones de euros. Es también la 
primera del ránking por patri- 
monio gestionado en planes 
de pensiones, donde acumula 
43.054 millones de euros. 


POLÍTICA MONETARIA/ EL 


ESTABILIDAD FINANCIERA, DIFICULTE EL DESCENSO DE LA INFLACIÓN YTRA 


BCE TEME UNA POLÍTICA FISCAL MENOS CAUTA QUE AMENACE LA 
BE LAS REBAJAS DE TIPOS. 


El BCE ve en Francia el mayor 
riesgo para la rebaja de tipos 


El Banco Central Europeo 
(BCE) no se mete en política. 
Sus miembros, no elegidos en 
un proceso democrático, ejer- 
cen un papel técnico y tratan 
de mantener su independen- 
cia apartándose del ruido. Sin 
embargo, en ocasiones la ola 
política acaba rompiendo en 
las costas de la autoridad mo- 
netaria con amenazas de tras- 
tocar los planes del banco 
central. 

Eso es exactamente lo que 
ha pasado tras las elecciones 
europeas y los comicios fran- 
ceses. En Sintra (Portugal) 
donde esta semana se ha cele- 
brado el Foro de Bancos Cen- 
trales organizado por el BCE, 
Francia ha sido el gran elefan- 
te en la habitación. En los pa- 
neles no se habló de ello, los 
artículos académicos debati- 
dos no trataron la amenaza, 
pero en los corrillos no había 
nadie que no preguntara por 
este asunto. 

Lo cierto es que un entorno 
de optimismo palpable res- 
pecto a la inflación, con con- 
fianza generalizada en que a 
partir del año que viene el cre- 
cimiento de los precios se 
acercará al objetivo del 2% 
por primera vez en varios 
años, el país galo se ha conver- 
tido en el principal riesgo tan- 
gible. Así lo ven fuentes cono- 
cedoras de la posición de dife- 
rentes miembros del Consejo 
de Gobierno del BCE, que te- 
men que Francia tome una 
deriva en términos de política 
fiscal que ponga en riesgo la 
estabilidad financiera, prime- 
ro, y el objetivo de inflación, 
después. 

Si bien el riesgo de una es- 
calada geopolítica con un 
nuevoshock inflacionario ten- 
dría un impacto mucho más 
directo, lo cierto es que eso es 


Dreamstime 


Sede del BCE en Fráncfort. 


cho más lejana que la incerti- 
dumbre francesa. 

El BCE ha hecho llama- 
mientos claros a una política 
fiscal responsable que contri- 
buya a mantener el endeuda- 
miento controlado y la infla- 
ción bajo control, algo que 
puede tornarse ahora más di- 
fícil con una de las principales 
economías en el foco y ala es- 
pera de la segunda ronda de 
los resultados electorales. 

“Las reglas fiscales deben 
respetarse en la zona euro y se 
deben afrontar reformas es- 
tructurales que lleven a una 
mejora de la productividad, 
que es la única vía de Europa 
para seguir siendo próspera y 
fuerte”, aseguró Christine La- 
garde, presidenta del BCE, en 
su intervención el martes en 
un panel compartido con Je- 
rome Powell, presidente de la 
Reserva Federal, y Roberto 
Campos Neto, presidente del 


Si los gobiernos 
estimulan la 
economía, la política 
monetaria podría 
ser más restrictiva 


Silos Estados Miembros no 
cumplen su parte y estimulan 
la economía, el BCE podría 
verse obligado a mantener 
una política monetaria más 
restrictiva de lo esperado, 
achicando agua en el terreno 
delainflación con costes de fi- 
nanciación más elevados de lo 
que de otra forma sería desea- 
ble. Así, el ansiado descenso 
de los tipos de interés podría 
verse retrasado tras el primer 
recorte efectuado en la última 
reunión de junio. 

Cualquier debate sobre qué 
ocurrirá con los tipos de inte- 
rés en la zona euro, por lotan- 
to, queda pendiente de que se 


El BCE, dispuesto a 
actuar si la tensión 
francesa arrastra 
las primas de riesgo 
de otros países 


pecto a Francia, que sesuma a 
la lista de dolores de cabeza 
de los bancos centrales junto 
con el fuerte crecimiento sala- 
rial y la persistencia de la in- 
flación en el sector servicios. 
Pero lo cierto es que los 
miembros del BCE descono- 
cen cómo se desplegará el 
riesgo francés. Una fuerte su- 
bida de las primas de riesgo 
-mucho mayor que la regis- 
trada hasta la fecha- podría 
dar lugar a riesgos sobre la es- 
tabilidad financiera. Y tam- 
bién ahí el tono generalizado 
del Consejo de Gobierno pa- 
rece más duro de lo habitual. 


Primas de riesgo 

El BCE diseñó hace dos años 
el Instrumento para la Pro- 
tección de la Transmisión de 
la política monetaria, un plan 
de compra de deuda de emer- 
gencia y completamente fle- 
xible con el que contener las 
primas de riesgo. Sin embar- 
go, distintas fuentes aseguran 
que no está nada claro que el 
BCE tuviera base para activar 
esta herramienta de conten- 
ción si Francia se declara 
abiertamente en contra de 
cumplir con las normas de es- 
tabilidad fiscal. De modo que 
el país quedaría a merced de 
los mercados, que podrían 
reajustar sus perspectivas an- 
te el cambio de fundamenta- 
les por un mayor endeuda- 
miento. El BCE, en cambio, sí 
estaría más dispuesto a actuar 
en un escenario en el que la 
tensión francesa arrastrase 
más de lo razonable a las pri- 
mas de riesgo de otros países 
que sí cumplan el pacto fiscal. 
Pese a ello, la salvaguarda no 


todavía una posibilidad mu- Banco Central de Brasil. despeje la incertidumbre res- podría ser permanente. 
A&G nombrajefe de Nuevo director de JPMorgan ficha al Basilea evalúa 
ventas de los fondos Inversiones en Edmond bróker de tecnología la exposición de 
New Capital de Rothschild de Barclays bancos a “criptos' 

EN IBERIA A&G incorpora a  ENEUROPA Lafirmadebanca MERCADOS JPMorgan Cha DIVULGACIÓN El Comité de 


Borja Álvarez como nuevo di- 
rector de distribución de los 
fondos New Capital, una gama 
de fondos de la gestora EFG As- 
set Management, basados en 
estrategias de alta convicción. 


privada Edmond de Rothschild 
nombra a Benoit de la Boulaye 
nuevo director de Inversiones 
en Europa. El directivo procede 
del brazo inversor inmobiliario 
de BNP. 


contratado al operador de mer- 
cado Douglas Melsheimer, es- 
pecializado en tecnología, se- 
gún publicó ayer ‘Bloomberg’. 
Se unirá a JPMorgan después 
de un período de “garden leave: 


Basilea aprueba un marco de 
divulgación para las exposicio- 
nes a los criptoactivos de los 
bancos y ha introducido modifi- 
caciones en su norma sobre es- 
te ámbito. 


LA SESIÓN DE AYER 
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El mercado se anima con los datos macro 


EL IBEX 35 SUBE EL 1,32%, HASTA LOS 11056 PUNTOS/ Los índices gestores de compras en Europa y los datos del sector 
servicios en EEUU hacen que los inversores compren una bajada de los tipos de interés a ambos lados del Atlántico. 


R.PM. Madrid 
La actividad económica de la eu- 
rozona, medida a través de los ín- 
dices gestores de compras conoci- 
dos como PMI, animaron ayer al 
mercado después de arrojar lectu- 
ras superiores a las previstas por- 
que los inversores compraron un 
escenario de resistencia económi- 
ca con bajadas de los tipos de inte- 
rés. El mercado también se animó 
al publicarse que la actividad del 
sector servicios de Estados Unidos 
se contrajo en junio al mayor rit- 
mo en cuatro años, las solicitudes 
de subsidio por desempleo crecie- 
ron por novena semana consecuti- 
va y la creación de puestos de tra- 
bajo fue moderada en junio, lo que 
también conduce a un marco con 
el precio del dinero más baratos. 
Los datos económicos conoci- 
dos a ambos lados del Atlántico 
hacen que las declaraciones de la 
presidenta del Banco Central Eu- 
ropeo, Christine Lagarde, y el pre- 
sidente de la Reserva Federal, Je- 
rome Powell, el martes en la cita 
de Sintra, organizada por el banco 
central de la eurozona, sobre la 
desinflación adquieran aún mayor 
relevancia. 


Ibex 35. Cerró con un alza del 
1,32%, hasta 11.056 puntos. Los as- 
censos más abultados fueron en 
Grifols, el 5,81%, después de que 
Scranton Plasma, propiedad de la 
familia Grifols y que controla el 
8,672% de la compañia, llegase a 
un acuerdo para refinanciar su 
deuda, según prensa; LAG, que su- 
bió el 5,81% gracias a la segunda 
mejora de valoración de BNP Pa- 
ribas en menos de un mes; y Saba- 
dell, el 2,34%. Siete valores termi- 
naron en negativo (ver gráfico ad- 
junto). 


El resto de Europa. El mayor 
avance fue para el Cac 40, del 
1,24%, después de conocerse que 
más de 200 candidatos se han reti- 
rado de la segunda vuelta electoral 
en un esfuerzo por unirse contra 
Marine Le Pen. Firmas de inver- 
sión galas como La Francaise As- 
set Management señalan que si Le 
Pen no logra la mayoría absoluta 
las acciones francesas y las euro- 
peas en general rebotarán. El Dax 
avanzó el 1,16% y el Ftse Mib, el 
1,09%. El Ftse 100 se anotó el 
0,61% el día antes de los comicios 
en Reino Unido. Citi publicó un 
informe que apuesta por el Ftse 
250, donde se encuentran las coti- 
zadas con más negocio doméstico, 
que el Ftse 100, porque suele ofre- 
cer un mejor rendimiento cuando 
gana el Partido Laborista, tal y co- 
mo se espera hoy. 


EL IBEX RETORNA AL 11.000 


Intradía Ibex 35, en puntos + 03/07/2024 
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LOS PROTAGONISTAS DEL DÍA 


Los valores que más suben y bajan, en % 


Grifols 

IAG 
Sabadell 
Amadeus 
Meliá Hotels 


Santander 


Expansión 


5,81 
5,39 
2,34 
2,33 
2,23 
2,20 


LOS PEORES 


Rovi — 162 
Repsol EE -139 
Bankinter Œ -0,68 
Solaria © -0,53 
Indra I -0,21 
Acciona Energía | -0,10 


Fuente: Bloomberg 


Banca Monte dei Paschi agita la banca italiana en Bolsa 


Banca Monte dei Paschi cerró 
ayer con un ascenso del 5,71%, 
aunque llegó a rebotar el 792%, 
después de que el ministro de 
Finanzas italiano, Giancarlo 
Giorgetti, señalase que se está 
buscando un acuerdo para 
vender la participación del país 
en el banco, que es del 26,7%. 
“Cualquier acuerdo se producirá 


Be Semiconductor subió el 
7,38%. Morgan Stanley asegura 
que Apple podría adoptar una de 
sus tecnologías a partir de 3025. 
H&M sumó el 2,64% después de 
que Deutsche Bank le elevase la 
recomendación a comprar. Y An- 
glo American subió el 1,23% tras 
anunciar que sigue adelante con la 
venta desu división de carbón. 


Wall Street. La bolsa neoyorqui- 
na solo celebró media sesión bur- 
sátil por tratarse de la víspera de la 


con buenas condiciones para el 
Estado y la economía porque 
Italia no está desesperada por 
vender su participación”, señaló. 
La noticia agitó al sector italiano 
en Bolsa, pues los inversores 
creen que protagonizará este 
año uno o varios movimientos 
de consolidación. La principal 
entidad del país, UniCredit, que 


festividad del Día de la Indepen- 
dencia. Hoy el mercado permane- 
cerá cerrado. El Nasdaq subió un 
0,88%; el S&P 500, el 0,51%; y el 
Dow Jones terminó plano. 
Paramount subió el 4,04% du- 
rante la jornada después de cono- 
cerse la posibilidad de fusión con 
Skydance Media. Southwest Air 
sumó el 1,68% al anunciar un plan 
de derechos de los accionistas pa- 
ra intentar contrarrestar la posi- 
ción del inversor activista Elliott, 
que tiene el 11% de la aerolínea. 


subió ayer el 1,78%, ha 
reconocido públicamente que 
está abierta a compras. Pero 
ahora es BPER Banca, que ayer 
se revalorizó el 3,59%, el que 
acapara las mayores miradas del 
mercado, tanto como posible 
comprador como por objetivo 
de una posible compra, al igual 
que sucede con Banco BPM. 


Deuda. El interés del bono esta- 
dounidense a 10 años, la principal 
referencia mundial en el mercado 
de deuda y cuya rentabilidad se 
mueve de forma inversa al precio, 
cayó al 4,36% frente al máximo del 
año del 4,7%. 


eventos 


by UNIDAD EDITORIAL 


Infórmese de todos los eventos en: 
www.eventosyconferenciasue.com 


—> COTIZACIONES 
Variación (%) 
Cierre Enel día En el año 
Ibex 35 11.056,80 îÎ 1132 9,45 
Euro Stoxx50 4.965,80 %f 1,21 9,82 
Dow Jones 39.308,00 .) -0,06 4,29 
Nikkei 225 40.580,76 T 1,26 21,27 
Brent 8716 t 0,80 13,08 
Cierre Variación diaria 
Euro/Dólar 1,0758 % 0,27% 
Euro/Yen 17418 T 0,50% 
Bono español 3,375% y -0,07pb 
Prima de Riesgo 7934pb 4 -4,62pb 
— DE UN VISTAZO 
Cotización en euros 
Última Variación (%) 
Título cotización Ayer 2023 2024 
Acciona 107,100 142 -2245 -19,65 
Acciona Ener 19,070 -0,10 -22,30 -32,09 
Acerinox 9,850 103 15,29 -756 
ACS 38.740 078 50,02 -3,54 
Aena 191,200 159 39,90 16,51 
Amadeus 63,340 233 33,64 -2,37 
ArcelorMittal 21,520 175 437 -16,15 
B. Sabadell 1,862 234 26,36 6734 
B. Santander 4418 220 3486 16,91 
Bankinter 7,590 -0,68 -753 30,95 
BBVA 9,594 206 46,01 16,63 
CaixaBank 5,006 0,32 147 3435 
Cellnex Telecom 31,230 163 15,33 -12,42 
Colonial 5,575 1/3 899 -14,89 
Enagás 12,900 0,86 -1,67 -1549 
Endesa 17795 014 468 -3,60 
Ferrovial Se 36,980 199 3494 11,99 
Fluidra 19,400 120 2982 2,92 
Grifols 8,420 5,81 43,50 -45,52 
IAG 2,044 539 28,08 14,77 
Iberdrola 12,280 0,78 860 345 
Inditex 45,690 0,97 58,67 15,88 
Indra 18,950 -0,21 3146 35,36 
Logista 26,700 0,75 373 907 
Mapfre 211240009 092 
Meliá Hotels Int. 7800 2.23 30,19 30,87 
Merlin Properties 10,610 1,05 1464 547 
Naturgy 20,780 146 1107 -23,04 
Redeia 16,130 050 -8.30 818 
Repsol 14,920 -139 -943 10,93 
ROVI 84,950 -162 66,94 4111 
Sacyr 3,374 108 2023 793 
Solaria 11,200 -0,53 870 -39,82 
Telefónica 3,956 082 440 1194 
Unicaja Banco 1,273 0,24 -13,68 43,03 


EURO 


Evolución del euro, en dólares. 
mi5 
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FINANZAS 8: MERCADOS 


Oportunidades en Bolsas 
europeas: valores defensivos 


PERSPECTIVAS DE CREAND/ La entidad ve buenos precios en utilities, como Iberdrola; 
en salud, a través de Lonza; y en consumo vía Nestlé y Lamb Weston. 


C. Rosique. Madrid 

Es momento de aprovechar la 
atractiva valoración de las 
empresas europeas, que coti- 
zan con un descuento históri- 
co. Creand Wealth Manage- 
ment es más optimista con la 
renta variable europea que 
con la americana, pero acon- 
seja adoptar un sesgo defensi- 
vo con valores de servicios 
públicos (utilities), de salud y 
de consumo. 

Es lo que han estado com- 
prando últimamente en esta 
entidad, según comentó ayer 
Miguel Ángel Rico, director 
de Inversiones de Creand As- 
set Management, en la pre- 
sentación de perspectivas pa- 
ra el semestre. “Tras el buen 
comportamiento de algunos 
sectores prevemos cierta ro- 
tación a sectores más defensi- 
vos, como las utilities, que han 
estado más penalizas por el 
entorno de tipos y la caida de 
los precios de la electricidad, 
aspectos negativos que son 
insostenibles”, explicó Rico. 
En el sector energético dijo 
que han aprovechado para in- 
vertir en Iberdrola. 

En el sector farmacéutico 
han comprado acciones de 
Lonza y Haleon, “que tienen 
bastante potencial”, afirma. Y 
en consumo, mantienen su 
confianza en Ahold, una de 
sus posiciones históricas, han 


CON ATRACTIVO 


Las recomendaciones 
En % sobre el total. 


Ml Comprar I Mantener Vender 


Potencial de 
revalorización, 
en %* 


co PE 
Lamb Weston EEUU 0 30 
nza EI EA ss i 
uiza 
"o E E 
Airbus Francia 76, 38 20 
Edenred E I z7 Y) 13,6 44 
Haleon s2 ss = 
Nestlé 15 
ess 
Iberdrola Ena 61 5 
eL, PO 
Dassault Fania 12 20 


*respecto a la valoración del consenso de Bloomberg a 12 meses. 


Expansión 


incrementado su posición en 
Nestlé y ven oportunidad en 
la empresa americana de pa- 
tatas fritas congeladas Lamb 
Weston, que tiene clientes co- 
mo McDonald's y que se ha 
quedado atrás por el auge de 
la alimentación saludable. 


Oportunidad en Francia 

Los expertos de Creand con- 
sideran que las caídas sufridas 
por la Bolsa francesa tras la 


Fuente: Bloomberg 


convocatoria de elecciones 
son una oportunidad para in- 
vertir, “ya que sus ingresos en 
muchos casos proceden de 
fuera de Francia”, explicó Ri- 
co. Por eso, han incrementa- 
do sus posiciones en Airbus, 
Dassault y la empresa de vales 
de comida Edenred. 

Esta semana Generali tam- 
bién se mostró positiva con 
acciones como Renault y So- 
ciété Générale por sus buenas 


La concentración de 
valores alcistas en 

el S&P 500 aumenta 
su vulnerabilidad 


y las decepciones 


La caída de las 
acciones francesas 
hace más atractiva 
su compra con 

un riesgo limitado 


perspectivas y el potencial de 
revalorización en Bolsa tras 
las caídas. 

En cuanto a EEUU, Luis 
Buceta, director de Inversio- 
nes de Creand WM, cree que 
hay demasiada complacencia 
y considera excesiva la expec- 
tativa de crecimiento de be- 
neficios del 15% para 2024. 
Alerta de la excesiva concen- 
tración del índice (un 33% de 
la capitalización se concentra 
en Nvidia), que hace al índice 
muy vulnerable a las decep- 
ciones. Aunque por ahora los 
beneficios de las grandes tec- 
nológicas crecen fuerte con 
vientos de cola, es posible que 
en algún momento se frenen. 

Por eso, creen que tiene 
más sentido aprovechar la in- 
fravaloración de las pequeñas 
empresas americanas y de la 
Bolsa europea. 


Los inversores minoristas buscan 
nuevos ganadores en IA 


C.R. Madrid 

Los inversores minoristas 
buscan nuevos ganadores en 
inteligencia artificial (1A). 
Nvidia, el exponente máximo 
del auge de la IA sube del 
cuarto al segundo valor que 
más poseen los clientes mino- 
ristas de eToro a nivel global. 
Sólo le supera Tesla, que se 
mantiene en la primera posi- 
ción. 

El líder del mercado de IA 
ocupaba la cuarta posición a 
finales del primer trimestre y 
la séptima tres meses antes, 
pero ha seguido atrayendo a 
nuevos inversores, impulsa- 
do por otra subida de casi el 
40% en el precio de sus accio- 
nes durante los últimos tres 
meses. 


Los pequeños inversores 
atesoran también acciones de 
Amazon y Apple y están ade- 
más a la caza de nuevos gana- 
dores en IA. Dell, Broadcom, 
Micron Technology y Mon- 
goDB son las compañías que 
logran mayor incremento de 
inversores en el segundo tri- 
mestre, entre un 34% y un 
45% más de minoristas. 

Dell ha realizado reciente- 
mente varios anuncios de 
productos de IA y es un posi- 
ble proveedor de la nueva 
empresa de Elon Musk, XAI. 
Los fabricantes de chips se- 
miconductores Broadcom y 
Micron Technology y Mon- 
goDB, que ayuda aotras com- 
pañías a desplegar IA genera- 
tiva, atraen también interés. 


PRINCIPALES VALORES 


Posición en las carteras de los minoris- 
tas de eToro a cierre de junio. 


Compañía 
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Fuente: eToro 


Varios valores europeos fi- 
guran en la lista de los más al- 
cistas, con la energética fran- 
cesa Air Liquide a la cabeza. 
Suscita un gran interés tras 


conocerse que suministrará 
energía al fabricante de chips 
semiconductores Micron. 
“Esinteresante ver que losin- 
versores minoristas miran 
más allá de la IA y, en general, 
de la tecnologia, y varias em- 
presas europeas de los secto- 
res del automóvil, la energía y 
los servicios financieros aca- 
pararon mucha atención en 
el segundo trimestre”, apunta 
Sam North, analista de eToro. 

El apetito baja en compa- 
ñías como Reddit, tras su 
OPV de marzo, y ZIM 
Shipping, cuya cotización ca- 
sise ha duplicado este año. 

Y los inversores parecen 
haber perdido la paciencia 
con Puma y su débil rendi- 
miento en Bolsa. 


BlackRock confía en 
Europa al calor de los 
resultados empresariales 


Raúl Poza Martín. Madrid 
BlackRock cree que las bolsas 
pueden seguir al alza anima- 
das por los resultados empre- 
sariales. Su coeficiente de revi- 
sión de beneficios de los valo- 
res mundiales está por encima 
de cero, lo que significa queun 
mayor número de empresas 
están viendo mejoradas sus 
previsiones que revisadas a la 
baja. Las esperadas bajadas de 
los tipos de interés también 
apoyarían, sobre todo, a las 
compañías más cíclicas del 
mercado. BlackRock asegura 
en un informe que Europa y 
Reino Unido reúnen las mejo- 
res condiciones para tomar 
posiciones con este marco. 

Las acciones europeas han 
ido a la zaga de las estadouni- 
denses en la última década, 
“ahora creemos que, al menos 
a corto y medio plazo, está di- 
námica podría revertirse”, 
afirma la casa estadounidense. 
Cuatro son las razones: los be- 
neficios, que se han acelerado; 
la economía, con la inflación 
en el 2,4%, cerca del objetivo 
del 2% del BCE; las valoracio- 
nes, que muestran un des- 
cuento del 40% respecto a las 
estadounidenses y frente a su 
media histórica del 20%; y la 
calidad, porque Europa alber- 
ga “una gran cantidad de em- 
presas de calidad, en una am- 
plia gama de sectores”, esgri- 
me. Reino Unido comparte un 
análisis similar, en el quese in- 
cluyen las recompras de ac- 
ciones. 

Respecto a la incertidum- 
bre derivada de las elecciones 
europeas, Helen Jewell, di- 
rectora de inversiones de 
BlackRock Fundamental 
Equities, EMEA señala a EX- 
PANSIÓN que “la reciente 
agitación política ofrece opor- 
tunidades para adquirir gran- 
des empresas a un precio ra- 
zonable”. 


Europa cotiza con un 
descuento del 40% 
respecto a EEUU 

y frente a la media 
histórica del 20% 


BlackRock ve oportunida- 
des de compra en compañías 
de energías renovables, sobre 
todo en fabricantes de aeroge- 
neradores, “con una demanda 
que debería mantenerse sóli- 
da a largo plazo”. También en 
cotizadas de servicios públi- 
cos, porque en un entorno de 
tipos ala baja aumentan consi- 
derablemente los flujos de in- 
gresos. Las “empresas verdes” 
tienden a ofrecer unos benefi- 
cios resistentes a largo plazo. 
Además, la regulación euro- 
pea, y también la estadouni- 
dense, son puntales para este 
sector. Las de materiales de 
construcción y las que ofrecen 
soluciones de eficiencia ener- 
gética para edificaciones se 
han vuelto atractivas por la re- 
cuperación económica. 

BlackRock cree así que las 
oportunidades actuales para 
los inversores van más allá de 
la IA, pero esta sigue siendo el 
centro de atención y los semi- 
conductores europeos, “se be- 
neficiarán del repunte cíclico 
y los gastos de las empresas en 
estatecnología”. 


Banca española 

Labanca es un sector en el que 
BlackRock “se ha centrado re- 
cientemente”, asegura Jewell. 
Es el que más peso tiene en la 
Bolsa española y sus bancos 
“son los que más rápido se han 
beneficiado de la subidas de 
los tipos de interés”, añade, 
pero también avisa de que la 
fuerza “relativa” de sus bene- 
ficios desde ahora puede ser 
menor “a medida que bajan 
lostipos”. 


AUMENTO DE LOS BENEFICIOS 


Ratio de revisión de beneficios del MSCI World 


(2010-2024), en puntos. 
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Fuente: BlackRock 


La CNMV dispara un 500% 
el importe total de sus multas 


CUANTÍA RÉCORD/ El supervisor abrió 17 expedientes en 2023, con propuestas 
de multas valoradas en 12,75 millones, centradas en el abuso de mercado. 


Sandra Sánchez. Madrid 

Uno de los deberes de la Co- 
misión Nacional del Mercado 
de Valores (CNMV) como su- 
pervisor es asegurar la inte- 
gridad del mercado y, entre 
las herramientas de las que 
dispone para conseguirlo, el 
organismo tiene la potestad 
de imponer sanciones, según 
su criterio. 

En 2023, la CNMV abrió 17 
nuevos expedientes sancio- 
nadores por conductas, a su 
juicio, discutibles, con pro- 
puestas de multas valoradas 
en 12,75 millones de euros. El 
importe de las sanciones gra- 
ves o muy graves que ha im- 
puesto en el supervisor ha al- 
canzado los 12,75 millones de 
euros. Esta cuantía supone un 
incremento de prácticamente 
el 500% frente alos 2,13 millo- 
nes correspondientes a 14 ex- 
pedientes en 2022. 

Esta cifra, que muestra una 


tendencia creciente en los úl- : 


timos ejercicios, ha alcanzado 
durante 2023 su máximo his- 
tórico, cuando el abuso de 
mercado ha sido la cuestión 
que ha provocado la mayoría 
delas sanciones propuestas. 

El supervisor dirigido por 
Rodrigo Buenaventura desta- 
ca infracciones como “la co- 
municación y uso de informa- 
ción privilegiada, larealización 
de prácticas de manipulación 
de mercado por el propio emi- 
sor y sus accionistas principa- 
les o el incumplimiento de las 
obligaciones de inmediata di- 
fusión pública de información 
privilegiada y elaboración de 
listas de iniciados. 

El presidente de la CNMV, 
Rodrigo Buenaventura, deta- 


Rodrigo Buenaventura, presidente de la CNMV. 


El año anterior, 

la CNMV abrió 14 
expedientes 
sancionadores 
de 2,13 millones 


lló al iniciar su mandato a fi- 
nales de 2020, que una de sus 
prioridades de su mandato se- 
ría la lucha contra el abuso de 
mercado. 


32 infracciones 

En los 17 nuevos expedientes 
sancionadores, la CNMV ha 
imputado en total 32 presun- 


tas infracciones. El organis- 
mo no detalla cuándo se co- 
metieron las infracciones que 
ha detectado, ni ofrece mu- 
cho detalle sobre ellas. Es po- 
sible que la investigación de 
la infracción haya llevado va- 
rios años, y que algunas se re- 
monten a años anteriores 
2023 o incluso 2022, por 
ejemplo. 

En los expedientes abier- 
tos, el organismo contempla 
19 infracciones por abuso de 
mercado (cinco de ellas rela- 
cionadas con manipulación 
de mercado, diez con infor- 
mación privilegiada y cuatro 


El montante de las 
sanciones de la 
CNMV muestra una 
tendencia creciente 
en los últimos años 


con otros incumplimientos 
relacionados); tres por in- 
cumplimientos de normas de 
conducta en relación con 
clientes o inversores, 4 por 
vulneraciones de la normati- 
va general sobre empresas de 
servicios de inversión; cuatro 
por incumplimientos en ma- 
teria de publicidad de pro- 
ductos de inversión y dos por 
incumplimientos de la Ley de 
Sociedades de Capital. 

En paralelo, durante el año, 
el supervisor también cerró 12 
expedientes. La CNMV im- 
puso durante el ejercicio un 
total de 43 multas por un im- 
porte cercano a los dos millo- 
nes de euros, una sanción de 
suspensión en el ejercicio del 
cargo y una sanción de resti- 
tución de beneficios por im- 
porte de 471.403 euros, según 
ha detallado el organismo pú- 
blico, en su informe anual so- 
bre el ejercicio 2023, publica- 
do ayer. 


Resultado 

En el mismo informe, el su- 
pervisor del mercado de valo- 
res ofrece mucho más detalle 
sobre su actividad durante el 
ejercicio 2023, en el que logró 
un beneficio neto de 15,8 mi- 
llones de euros, lo que supone 
un aumento de prácticamen- 
te el 14% respecto al año ante- 
rior, cuando ganó 13,8 millo- 
nes de euros. 


DE COMPRAS POR EL MUNDO 


Eaton, un siglo de dividendos 


La estadounidense Eaton, 
fundada en 1911 y domiciliada 
en Irlanda, es uno de los lide- 
res mundiales en electrifica- 
ción, compitiendo con ABB, 
Schneider Electric, Siemens 
Energy y Legrand. 

Emplea a 94.000 personas 
y está muy bien posicionada 
en lo que considera un “su- 
per ciclo de crecimiento”, 
impulsado por la electrifica- 
ción, la digitalización y la 


transición energética. 

Eaton opera cinco segmen- 
tos: Electricidad Américas, 
45% de los ingresos; Electri- 
cidad Global, 25%; Aeroespa- 
cial, 15%; Vehículos, 12%; y 
eMobility, 3%. Los primeros 
3 a 7 clientes de cada uno 
aportan entre el 15% y el 30% 
delos ingresos. 

El grupo es muy fuerte en 
megaproyectos, con una ratio 
de contratación sobre ofertas 


del 40%. En el primer trimes- 
tre se iniciaron 42 megapro- 
yectos de construcción en Es- 
tados Unidos por un total de 
130.000 millones de dólares, 
de los cuales el 54% está rela- 
cionado con incentivos del 
gobierno federal. 

En el primer trimestre, Ea- 
ton tuvo ingresos de 5.943 
millones de dólares (+8%) y 
beneficio operativo de 1.371 
millones (+27%), subiendo el 


Por Joaquín Tamames 


margen más de 3 puntos has- 
ta el 23,1%, un récord en am- 
bas magnitudes. 

En 2024, el grupo espera 
aumentar las ventas el 8% 
con un margen del 23% y un 
cash flow libre en el entorno 
de 3.400 millones. 

Eaton paga dividendo inin- 
terrumpidamente desde 1923 
y capitaliza 125.250 millones 
de dólares en Bolsa, con la co- 
tizaciónen máximo histórico. 
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EL FOCO DEL DÍA Q 


Por Roberto Casado 


bS 


Los inversores 

ganan un 16,6% 
con las salidas a 
Europa 


Bolsa en 


JMCadenas 


a ventana de las sali- 
L das a Bolsa se ha 
abierto este año en 
Europa pero de una manera 
muy selectiva. Prueba de 
ello es lo sucedido en Espa- 
ña. Puig logró sacar adelan- 
te su colocación, captando 
2.610 millones de euros, pe- 
ro Astara Mobility, Tendam 
y Europastry se vieron obli- 
gadas a frenar sus planes de 
debutar en el parqué. 

En total, 17 compañías 
realizaron ofertas públicas 
de venta (OPV) por encima 
de los 50 millones cada una 
en las bolsas europeas du- 
rante el primer semestre, 
deshaciéndose de acciones 
valoradas en 11.500 millo- 
nes de euros. Puig fue la de 
mayor volumen, por delan- 
te de Galderma y CVC Capi- 
tal Partners. 

Esa cifra multiplica por 
cuatro los 2.400 millones y 
los 3.200 millones del mis- 
mo periodo de 2023 y 2022 
(años nefastos para este tipo 
de operaciones), pero está 
muy por debajo de los 
38.300 millones de 2021. 

Lo mejor para el futuro 
de las OPV en Europa es 
que el comportamiento ge- 
neral de las nuevas empre- 
sas en el parqué ha sido po- 
sitivo. Según datos de Be- 
renberg Bank, la rentabili- 
dad media ponderada para 
los inversores que acudie- 
ron a las salidas de Bolsa ha 
sido del 16,6%. Entre las 
más rentables están Renk, 
Planisware y Galderma. 


Puig salió a cotizar en BME el pasado mes de mayo. 


Los fondos son 
selectivos y acuden 
a grandes OPV 
como las de Puig, 
Galderma y CVC 


Las firmas que 
salen a los precios 
altos de la horquilla 
se han comportado 
mejor en Bolsa 


Puig cotiza a 26,02 euros, 
tras debutar a 24,5 euros. 

El mismo banco refleja 
que las empresas que reali- 
zaronla colocación al precio 
más elevado de la horquilla 
prevista han tenido un me- 
jor comportamiento poste- 
rior (22,5% de subida en la 
primera semana), lo que re- 
fleja el consenso entre los 
inversores ala hora de apos- 
tar por una OPV y seguir 
comprando tras el debut. 

“Los inversores se enfo- 
can cada vez más a la liqui- 
dez”, indican en Berenberg. 
“Quieren OPV grandes para 
que haya más contratación 
bursátil y la inclusión en los 
índices es otro criterio que 
atrae demanda”. 

El segundo semestre de 
2024 puede mantener esta 
tónica selectiva, opina el 
banco alemán. “Los candi- 
datos a OPV en Europa mi- 
ran más a 2025”. En lista de 
espera hay grupos españo- 
les como Hotelbeds, Cirsa, 
Coxy Volotea. 
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FINANZAS & MERCADOS 


LEX COLUMN 


La banca de inversión de Wall Street quiere retener talento. 


Bonus excesivos en 
banca de inversión 


i ha conseguido con- 
S servar su empleo co- 

mo banquero de in- 
versión, probablemente le 
estén pagando demasiado. 
Aunque las fusiones y las sa- 
lidas a Bolsa se recuperan 
lentamente, las ratios sala- 
riales de los bancos de in- 
versión siguen siendo eleva- 
das. 

Se supone que los bonus 
deben fluctuar con las con- 
diciones del mercado, pero 
se están manteniendo rígi- 
dos: las firmas no quieren 
perder a los buenos profe- 
sionales y a menudo tam- 
bién necesitan garantizar 
retribuciones para atraer sa- 
via nueva antes de que se 
produzca la mejora. 

Goldman Sachs, por 
ejemplo, tiene como objeti- 
vo una “ratio de eficiencia” 
del 60% (en referencia a to- 
dos los costes operativos en 
relación con los ingresos), 
de la cual el salario es el ma- 
yor elemento. En 2023, su 
ratio de eficiencia se disparó 
hasta casi el 75% debido a 
diversos cargos extraordi- 
narios. La proporción de los 
salarios fue mayor que en 
2022, cuando la ratio de efi- 
ciencia fue del 66%, una ci- 
fra todavía elevada. 

Morgan Stanley se ha fija- 
do el 70% como objetivo pa- 
ra su ratio de eficiencia. A 
pesar de ese objetivo bas- 
tante elevado, últimamente 
no ha dado la talla. 

En los bancos de inver- 
sión que se dedican exclusi- 
vamente al asesoramiento, 
el objetivo es tener una ratio 
de retribución de alrededor 
del 55%. Ninguno de los 
grandes asesores (Evercore, 
Lazard, PJT Partners, Moe- 
lis) se ha acercado a ese ni- 
vel, y todos han superado al 
menos el 65% en periodos 
recientes. 

Los ejecutivos han dejado 


ver que están dando priori- 
dad ala contratación de ban- 
queros, sugiriendo a Wall 
Street que cuando se recu- 
pere la actividad habrá sufi- 
ciente negocio para reducir 
la ratio de remuneración a 
niveles más razonables. 
Goldman Sachs, por ejem- 
plo, registró en el año récord 
de 2021 una ratio de eficien- 
cia del 54%, a pesar de que la 
remuneración bruta alcan- 
zabaniveles jugosos. 

Pero la tensión entre ac- 
cionistas y empleados es di- 
fícil de conciliar. Los accio- 
nistas quieren limitar los sa- 
larios para centrarse en los 
márgenes de beneficio. 

Pero el talento es móvil y 
quiere tanto del pastel como 
pueda conseguir. La solu- 
ción ha sido pagar a los ban- 
queros en acciones de la 
empresa para alinear mejor 
los incentivos con los inver- 
sores externos. La contribu- 
ción de cada banquero al ba- 
lance global es limitada, por 
lo que persiste el rompeca- 
bezas entre socios y ejecuti- 
vos. 
Las sociedades y los bufe- 
tes privados tienen la capa- 
cidad de destinar todo el 
efectivo a bonus al final de 
año, ya que no hay accionis- 
tas externos que exijan un 
rendimiento concreto sobre 
su capital. 

Algunos ejecutivos se fro- 
tan las manos ante la posibi- 
lidad de que la inteligencia 
artificial pueda alterar fun- 
damentalmente la estructu- 
ra salarial en la banca, ya sea 
a través de reducciones de 
plantilla o del aumento de la 
productividad, dejando me- 
nos banqueros o más bara- 
tos. Pero, de momento, es de 
esperar que las grandes bes- 
tias de Wall Streetexijan ca- 
da dólar que puedan conse- 
guir, y que los accionistas si- 
gan pagando la factura. 


La Bolsa podría enfrentar 


a una década perdida 


TRES ESCENARIOS/ Hay indicios de que la especulación reduce la capacidad de la Fed 
para combatir la inflación, pero el banco central parece no darse por aludido. 


OPINIÓN 


Richard 
Bernstein (FT) 


Ningún modelo económico 
habría pronosticado que las 
acciones alcanzarían máxi- 
mos históricos y los diferen- 
ciales de crédito serían tan es- 
trechos después de que la Fed 
subiera su tipo de interés en 
5,25 puntos porcentuales des- 
de principios de 2022. Sin em- 
bargo, eso es exactamente lo 
que ha ocurrido, 

La Fed parece dispuesta a 
declarar la victoria en su lucha 
contra la inflación, pero la 
buena evolución de las inver- 
siones especulativas sugiere 
que un aumento tan brusco de 
los tipos no ha logrado absor- 
berelexceso de liquidez enlos 
mercados. 

Parece que los bancos cen- 
trales aún no entienden que 
las burbujas financieras son 
un foco de inflación futura de 
los activosreales. Las burbujas 
distribuyen mal el capital ha- 
cia activos innecesarios (crip- 
tos y acciones meme, por 
ejemplo). Y el capital no fluye 
hacia inversiones que mejo- 
ran la productividad. De he- 
cho, el IPC de EEUU alcanzó 
un récord del 5,6% tras la bur- 
buja tecnológica de 2008. 

Hay indicios de que la espe- 
culación podría estar redu- 
ciendo la capacidad de la Fed 
para combatir la inflación, pe- 
ro el banco central parece no 
darse por aludido. Los inver- 
sores deberían darse por ente- 
rados. 

Históricamente, el rendi- 
miento de los valores de ma- 
yor y menor calidad ha sido 
constante en todas las clases 
de activos. El rendimiento re- 
lativo de los valores de menor 
capitalización frente a los de 
mayor tamaño suele imitar a 
los diferenciales de crédito, es 
decir, el tipo de interés que pa- 
gan las empresas por encima 
de los niveles de referencia. 
Esto se debe a que las empre- 
sas más pequeñas y de menor 
calidad están más apalanca- 
das y les afectan más los ciclos 
económicos y de beneficios. 

En otras palabras, los valo- 
res pequeños tienden a obte- 
ner mejores resultados quelos 
de gran capitalización y los di- 
ferenciales de crédito se estre- 
chan cuando mejoran los be- 
neficios empresariales; pero 
los grandes tienden a obtener 
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Sede de Wall Street. 


mejores resultados y los dife- 
renciales de crédito crecen 
cuando empeoran los benefi- 
cios. 

La especulación de los dos 
últimos años ha distorsionado 
considerablemente la relación 
de calidad entre mercados. 
Los valores de gran capitaliza- 
ción han superado a los pe- 
queños a pesar de la acelera- 
ción de los beneficios y la re- 
ducción delos diferenciales de 
crédito. Esto ha sido impulsa- 
do porlos llamados Siete Mag- 
níficos: Apple, Microsoft, Me- 
ta, Amazon, Alphabet, Nvidia 
y Tesla. El resultado hasido un 
liderazgo limitado del merca- 
do y un énfasis en los valores 
de mayor calidad. El rendi- 
miento de la renta fija, sin em- 
bargo, ha sido más amplio y 
más cíclico, beneficiándose el 
crédito de menor calidad. 

Esta divergencia hace pen- 
sar en tres posibles resultados. 
En primer lugar, debido al 
rendimiento superior de las 
grandes tecnológicas, se po- 
dría estar ignorando la mejora 
de los flujos de caja de las em- 
presas, mientras que los estre- 
chos diferenciales de crédito 
sí reflejan el repunte cíclico. 
Esto parece razonable porque 
el ciclo de beneficios en 
EEUU se está acelerando y 
160 empresas del S&P 500 tie- 
nen ahora un crecimiento de 
beneficios del 25% o más. 

Un segundo escenario po- 
dría ser que el liderazgo de 
unas pocas empresas en la 
Bolsa esté justificado ante un 
posible acontecimiento credi- 
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La mala asignación 
de capital en la 
economía puede 
elevar la inflación 
en el futuro 


Tras la burbuja 
tecnológica siguió 
una década de 
modesta rentabilidad 
en Wall Street 


ticio apocalíptico. Goldman 
Sachs ha señalado que la déca- 
da de 1930 fue la última vez 
que el liderazgo del mercado 
de renta variable fue tan limi- 
tado como ahora mismo. 

El liderazgo estrecho tiene 
sentido durante una depre- 
sión porque las empresas lu- 
chan por sobrevivir más que 
por crecer. Sin embargo, el fe- 
nómeno actual va acompaña- 
do de una aceleración de los 
beneficios empresariales y de 
un sistema bancario saneado. 
Así pues, parece improbable 
que se produzca un evento 
crediticio significativo de la 
magnitud que justificaría un 
liderazgo tan estrecho del 
mercado de renta variable. 

Un tercer escenario podría 
ser que el exceso de liquidez 
esté alimentando la especula- 
ción tanto en los mercados de 
renta variable como en los de 
renta fija, y que ni el rendi- 
miento superior de los Siete 
Magníficos ni los estrechos di- 
ferenciales de crédito sean 
apropiados. 


PE 


Ciertamente hay pruebas 
de especulación en ambos 
mercados. Si este escenario es 
la interpretación adecuada, 
los segmentos del mercado de 
renta variable que no suelen 
ser defensivos, como los mer- 
cados emergentes y las em- 
presas de menor capitaliza- 
ción, podrían ser refugios en 
caso de que aumente la volati- 
lidad de los actuales líderes 
bursátiles. 

Aunque parezca extraño, 
existe un precedente. Cuando 
la burbuja tecnológica empe- 
zó a desinflarse en marzo de 
2000, la Bolsa inició la “déca- 
da perdida”, durante la cual el 
S&P 500 obtuvo unarentabili- 
dad anualizada negativa: cayó 
0,7% anual de media y el sec- 
tor tecnológico del S&P 500, 
se dejó un 8% anual. Sin em- 
bargo, el sector energético del 
S&P 500 subió un 9,4% anual, 
el índice S&P Small Cap subió 
un 6,6% anualizado y el MSCI 
Emerging Market subió un 
10%. 

Estos sectores se beneficia- 
ron de la reasignación de capi- 
tal desde las tecnológicas y 
también de la inflación poste- 
rior a la burbuja, que estimuló 
sus beneficios. El pasado de la 
Fed podría ser el prólogo. El 
capital está siendo nuevamen- 
te asignado de manera inco- 
rrecta dentro de la economía, 
pero la Fed todavía no parece 
apreciar que esto alimenta la 
inflación futura. 

El autor es CEO y director 
de inversiones de 

Richard Bernstein Advisors 
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ECONOMÍA / POLÍTICA 


El Gobierno endurecerá de forma urgente 
los requisitos para el alquiler temporal 


ESTOS CONTRATOS TENDRÁN QUE JUSTIFICARSE Y SUBIRSE A UNA PLATAFORMA/ La ministra de Vivienda afirma que se camuflan 
alquileres residenciales bajo contratos de temporales para escapar así de los topes de precios de la Ley de Vivienda. 


Carlos Polanco Madrid 

El Ministerio de Vivienda ha 
identificado el crecimiento 
desaforado en los últimos me- 
ses de dos fenómenos que 
merman la oferta de vivienda 
residencial, encareciendo así 
este bien de primera necesi- 
dad: el alquiler turístico y el 
temporal. Para el primero ya 
han ido anunciando en las úl- 
timas semanas medidas, co- 
mo la modificación de la Ley 
de Propiedad Horizontal para 
que las comunidades de pro- 
pietarios puedan decidir si 
tienen o no pisos turísticos. 
Para lo segundo, la ministra 
del ramo, Isabel Rodríguez, 
adelantó ayer una nueva me- 
dida: un real decreto por el 
cual, y con carácter urgente, 
se endurezcan los requisitos 
para poder celebrar los con- 
tratos de alquiler temporal. 
Lo hizo tras reunirse con el 
grupo de trabajo para la regu- 
lación del alquiler de tempo- 
rada creado por mandato de 
la Ley de Vivienda y que reú- 
ne afiguras del sector. 

En concreto, Rodríguez 
destacó que el decreto, que 
pretende trasladar de manera 
pronta al Gobierno para lan- 
zarlo antes de que termine el 
verano, regule la causalidad 
del arrendamiento, con un 
desarrollo del artículo 3 de la 
Ley de Arrendamientos Ur- 
banos (LAU), que es el que re- 
gula los arrendamientos para 
uso distinto del de vivienda. 
Es decir, que quede perfecta- 
mente establecida cuál es la 
motivación del contrato y, a 
raíz de esta, su duración. Por 
ejemplo, si la motivación es 
realizar un curso de posgrado 
de dos años, el contrato de al- 
quiler temporal cubrirá ese 
periodo de tiempo. 


Atajar el fraude 

La idea de esto es evitar que 
detrás de un contrato de al- 
quiler temporal en realidad se 
enmascare uno residencial, es 
decir, intentar atajar un frau- 
de deley. Y es que el Gobierno 
ha detectado que este fenó- 
meno puede estar ocurriendo 
como un artificio para esqui- 
var la Ley de Vivienda. Esta 
ley, aprobada el pasado año, 
imponía límites de subidas de 
precio en la renovación de los 
alquileres, pero solo de los re- 
sidenciales. De ahí que la treta 


de esconder un arrendamien- 
to de vivienda habitual detrás 
de un contrato de alquiler 
temporal haya ido en aumen- 
to desde la aprobación de esta 
polémica ley. 

Tanto es así que la empresa 
de gestión de arrendamientos 
Alquiler Seguro certificó que 
se estaba produciendo un tsu- 
nami de propietarios intere- 
sados en explorar la opción de 
formalizar contratos de alqui- 
ler temporal, aun teniendo 
detrás uno residencial. Por su 
parte, el portal inmobiliario 
Idealista ha comprobado có- 


mo en su plataforma los 
anuncios de alquileres tem- 
porales escalaron un 56% in- 
teranual en el primer trimes- 
tre de este año, hasta suponer 
el 30% de la oferta en capita- 
les como Barcelona y San Se- 
bastián, al tiempo que los de 
arrendamiento residencial 
descendieron un 15%. Todo 
ello sin un incremento de la 
demanda que justifique tal 
evolución. 

“Es necesario establecer to- 
dos los mecanismos para no 
burlar la LAU y salvaguardar 
los alquileres de temporada 


para lo que son: atender situa- 
ciones de personas que por 
cuestiones laborales o acadé- 
micas requieran de un alqui- 
ler distinto al que es su resi- 
dencia habitual. Es necesario 
que podamos acreditar esa 
causalidad ala hora de forma- 
lizar el contrato, igual que se 
nos puede requerir nuestra 
nómina o nuestra historia la- 
boral, para evitar este fenó- 
meno que está tensionando el 
mercado del alquiler residen- 
cial, al tiempo que esta ten- 
sión genera un incremento de 
precios, del mismo modo que 


los alojamientos turísticos”, 
resumió la ministra de Vi- 
vienda. 

El grupo de trabajo ha con- 
tado con el Consejo General 
de los Colegios Oficiales de 
Agentes de la Propiedad In- 
mobiliaria de España, cuyos 
representantes defendieron a 
la salida de la reunión la nece- 
sidad de que “se lleve a cabo 
un despliegue reglamentario 
parala preservación del alqui- 
ler de temporada”. Jaime Ca- 
brero, presidente del Coapi 
de Madrid, resaltó lo impor- 
tante que es que los contratos 


Cataluña amplía los límites al alquiler 
a un total de 271 municipios 


David Casals. Barcelona 
Cataluña extiende los límites 
a los alquileres. Si a media- 
dos de marzo declaró como 
tensionados 140 municipios, 
entre ellos las cuatro capita- 
les provinciales y los princi- 
pales núcleos turísticos del 
litoral, ayer el Diari Oficial de 
la Generalitat extendió estos 
topes a 131 localidades más. 
Así, estarán en 271 munici- 
pios, donde reside el 90% de 
la población de Cataluña. 

Lo que hace la Generalitat 


es aplicar la ley nacional de 
vivienda, que permite a va- 
rias comunidades autóno- 
mas topar las mensualida- 
des. Primero, deben recoger 
en su publicación oficial cuá- 
les son las zonas que consi- 
deran tensionadas y luego 
remitirla al Ministerio de la 
Vivienda, quien debe pro- 
mulgar una resolución que 
asílo confirme. 

Con la ampliación, los lí- 
mites se harán extensivos, 
llegarán a prácticamente to- 


da la costa con alguna excep- 
ción muy puntual, y también 
a municipios del interior co- 
mo Viella (Lleida) o Bellver 
de Cerdanya (Lleida). 

Una ley que aprobó el Par- 
lament en 2020 por amplia 
mayoría limitó durante dos 
años el incremento de los al- 
quileres, pero la norma fue 
anulada por el Tribunal 
Constitucional por invasión 
de competencias, Hace poco 
más de un año, la ley nacio- 
nal de vivienda concedió esta 


posibilidad a algunas auto- 
nomías, previa autorización 
del Gobierno. Con todo, es 
una posibilidad que hasta 
ahora únicamente se ha apli- 
cado en Cataluña. 

Según el sector, el control 
de precios se salda con una 
reducción dela oferta, ya que 
hay propietarios que deci- 
den poner a la venta sus vi- 
viendas o retirarlas del mer- 
cado, por lo que todavía se 
tensiona más en un contexto 
de alta demanda. 


Establecerá 

la “causalidad” 

de dicho alquiler, 
que determinará la 
duración del mismo 


En un año, la oferta 
de alquiler turístico 
se ha disparado un 
56% y el tradicional, 
contraído un 12% 


Actores del sector 
inmobiliario 
aplauden la medida, 
por un mercado 
“transparente” 


La ministra de Vivienda, Isabel 
Rodríguez, ayer, en la reunión 
del grupo de trabajo para regu- 
lar el alquiler de temporada. 


se atengan a esta causalidad y 
que, a partir de ahí, “puedan 
durar seis meses, un año, dos, 
lo que haga falta”. Por su par- 
te, la Federación de Asocia- 
ciones de Empresas Inmobi- 
liarias (Fadei), también parti- 
cipante, considera el decreto 
“como un paso más para lo- 
grar un mercado del alquiler 
de temporada efectivo, trans- 
parente y sin comportamien- 
tos fraudulentos”. 

Además, la ministra expli- 
có que los arrendamientos de 
temporada deberán incluirse 
en un registro en el que tam- 
bién figurarán los alquileres 
turísticos. Esta medida se 
adapta a un reglamento euro- 
peo para impulsar la transpa- 
rencia de alquileres de uso 
distinto a la vivienda. Rodrí- 
guez ya había adelantado el 
lanzamiento, antes de que 
acabe 2025, de esta platafor- 
ma para alquileres turísticos, 
a los que también se sumarán 
los temporales. Con ella la 
ministra defendió que se po- 
drá “ver el fraude. Uno no 
puede tener la vivienda en 
temporal y en turistico al mis- 
mo tiempo, porque entonces 
algo no está saliendo bien”. 
Una ofensiva contra los al- 
quileres distintos al residen- 
cial, puesto que en opinión de 
Rodríguez “hay que preser- 
var el derecho a una vivienda 
digna”. 
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Los turistas extranjeros se disparan 
un 14% hasta mayo y su gasto, un 22% 


DATOS DEL INE/ El gasto de los turistas internacionales entre enero y mayo alcanza los 43.200 millones de 
euros, un 41,3% más que antes del Covid, con Comunidad Valenciana y Madrid a la cabeza del avance. 


Pablo Cerezal. Madrid 

Los datos turísticos de los pri- 
meros meses del año prelu- 
dian una muy buena tempo- 
rada estival para el sector. El 
número de visitantes extran- 
jeros se incrementó un 13,6% 
entre enero y mayo con res- 
pecto al mismo periodo del 
año anterior lo que, junto con 
un fuerte aumento de los pre- 
cios, hizo que el gasto realiza- 
do en el país se disparara un 
21,8%, hasta los 43.200,4 mi- 
llones de euros. Con ello, los 
ingresos derivados de la llega- 
da de turistas extranjeros se 
han disparado en casi toda 
España respecto a las cifras 
previas a la pandemia, aun- 
que Cataluña todavía sigue 
por debajo de las cifras de 
2019 en términos reales, una 
vez descontados los efectos 
dela inflación. 

El número de turistas ex- 
tranjeros se disparó un 13,6% 
entre enero y mayo con res- 
pecto al mismo periodo del 
año pasado, hasta alcanzar los 
33,2 millones de visitantes en 
lo que va de año y los 9,3 mi- 
llones de turistas internacio- 
nales solo en el quinto mes del 
año, un 11,5% más. Con ello, 
de mantenerse este ritmo a 
partir de junio, España cerra- 
ría el año rebasando su récord 
de llegada de turistas, si bien 
hay que tener en cuenta que 
buena parte del avance del 
sector turístico se está produ- 
ciendo fuera de las fechas 
principales por el agotamien- 
to de plazas en algunas zonas 


en julio y agosto y por que los 
visitantes tratan de mitigar las 
subidas de precios, por lo que 
es posible que el crecimiento 
se modere en los próximos 
meses. 

Además, este crecimiento 
es doblemente positivo, ya 
que está desbordando a la 
oferta disponible, permitien- 
do una fuerte alza de los pre- 
cios. Con ello, el sector puede 
repercutir la subida de sus 
costes a los clientes e incluso 
aumentar sus márgenes sin 
perder por ello cuota de mer- 
cado. Así se explica que los in- 
gresos turísticos hayan au- 
mentado un 21,8% en lo que 
va de año, hasta los 43.200,4 
millones de euros, con 
11.687,3 logrados solo en ma- 
yo, un 19,7% más que en mayo 
de 2023. Así, los visitantes ex- 
tranjeros han reaccionado a 
las subidas de precios acor- 
tando sus visitas, pero gastan 
181 euros al día en el país, un 
6,2% más que el año pasado. 
Con ello, el sector turístico in- 
gresa ya un 41,3% más que an- 
tes de la crisis, un 19,5% más 
en términos reales, descon- 
tando la inflación. 


Por comunidades 

Por regiones, se observa una 
gran heterogeneidad, aunque 
casi todas han registrado un 
gran avance en los últimos 
años, con la gran excepción 
de Cataluña, que todavía se si- 
túa por debajo de las cifras 
previas al coronavirus una 
vez se suprime el efecto de las 
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subidas de precios. En lo que 
va de año, el gasto turístico ha 
subido un 32% en Madrid, 
hasta los 6.465,7 millones de 
euros, seguida de Comunidad 
Valenciana (28,3%) y Andalu- 
cía (26,9%). Y, alo largo de los 
últimos cinco años, es la Co- 
munidad Valenciana quien li- 
dera este avance, con un alza 
del gasto turístico del 67,2% 
respecto a la situación pre- 
pandemia, seguida de Madrid 
(59,8%), las comunidades con 
un menor peso del sector tu- 
rístico que no aparecen des- 
glosadas (56,5%) y Andalucía 
(53,1%). En el extremo con- 


trario, Cataluña apenas recibe 
un 13,7% más de ingresos que 
en 2019, casi cinco puntos 
menos que la inflación acu- 
mulada en este periodo. 

Esta diferente evolución se 
debe a distintos factores. Por 
un lado, la Comunidad Valen- 
ciana ha ganado peso frente a 
Cataluña gracias a que cuenta 
con unos precios sustancial- 
mente más bajos, lo que le ha 
permitido atraer a buena par- 
te del turismo low cost, clave 
ante la notable pérdida de po- 
der adquisitivo de la pobla- 
ción europea en los últimos 
años. Por otro lado, en el 


avance de Madrid ha sido cla- 
ve la ampliación de la oferta 
cultural en la región, con más 
conciertos, espectáculos, ocio 
y gastronomía, además del tu- 
rismo de negocios. Esto ha lle- 
vado a que los turistas, ade- 
más, extiendan sus visitas a la 
región hasta las 9,3 pernocta- 
ciones, la cifra más elevada de 
España, y cada turista se deja 
1.799 euros, un 38,3% por en- 
cima de la media española, 
cuando hace cinco años la di- 
ferencia se reducía a la mitad. 
En cambio, Cataluña quizá ha 
acusado el impacto de la satu- 
ración de algunos de sus espa- 


Las empresas del sector reclaman un pacto 
de Estado contra la vivienda turística ilegal 


Carlos Polanco. Madrid 

El turismo está mostrando 
unas cifras de visitantes nun- 
ca antes vistas (ver informa- 
ción de arriba), algo que, 
paradójicamente, podría no 
ser la mejor noticia posible. El 
sector comienza a transmitir 
su preocupación por las con- 
secuencias negativas de uno 
de los principales motores 
económicos del país, como el 
descontento ciudadano que 
generan la masificación, el 
encarecimiento de la vivien- 
da a consecuencia de, entre 
otros motivos, los pisos turís- 


ticos y la gentrificación de los 
barrios. De ahí su incesante 
apuesta por un turismo de ca- 
lidad que prime las cifras de 
gasto económico por encima 
de las de visitantes y de ahí 
que Exceltur, organización 
que representa a 30 de las 
grandes empresas del sector, 
presentara ayer un manifies- 
to en defensa de un turismo 
“socialmente responsable”. 
Para ello, pidió un pacto de 
Estado. “Tenemos propues- 
tas que son competencia em- 
presarial, pero hay otras para 
las que necesitamos al sector 


Exceltur pide “no 
morir de éxito” 
por un modelo que 
empieza a generar 
rechazo ciudadano 


público y al social. Abogamos 
por la colaboración público- 
privada y también con la ciu- 
dadanía, tenemos que hacer- 
la presente para un turismo 
más amigable”, reconoció 
Gabriel Escarrer, presidente 
de Exceltur. 

Son un total de 80 medidas 


para que el sector no pierda 
su impulso pero que a la vez 
tampoco vaya a “morir de 
éxito”, tal y como expresó en 
la presentación del manifies- 
to Escarrer. El líder de Excel- 
tur admitió que se ha produ- 
cido un “crecimiento en algu- 
nos casos mal gestionado, con 
intrusismo e ilegalidades: no 
hablamos solo de alquiler va- 
cacional, también de si hay 
hoteles que ofrecen más pla- 
zas de las que corresponden, 
transporte ilegal, guías sin ti- 
tulación... Estas externalida- 
des suponen un desafío”. 


Las medidas del manifiesto 
se articulan en cinco ejes 
principales: contra la satura- 
ción, contra la gentrificación, 
afavor del empleo de calidad, 
en defensa del medioambien- 
te y en pro de la gobernanza. 
Y, aunque el sector está en la 
actualidad en plena forma, 
hasta el punto de que el PIB 
turístico superará en 2024 
por primera vez los 200.000 
millones de euros, Escarrer 
defendió que el cambio de 
modelo “se ha de llevar acabo 
en momentos de bonanza pa- 
ra que España siga siendo una 


A pesar de la atonía 
económica en 
Europa, mejoran 
todos los mercados 
tradicionales 


cios, la creación de impuestos 
específicos en el sector y la 
percepción de turismofobia, 
inseguridad y precios caros 
entre los visitantes extranje- 
ros. 

También se perciben cier- 
tas diferencias en cuanto a la 
evolución de los turistas se- 
gún su país de origen, si bien 
la parte positiva es que Espa- 
ña logra crecer con fuerza en- 
tresus principales mercadosa 
pesar de la atonía de las eco- 
nomías europeas. Enlos cinco 
primeros meses del año, el 
gasto turístico por parte delos 
turistas de Italia se eleva un 
25,3% respecto al mismo pe- 
riodo de 2023, seguidos de los 
de Alemania (23,4%) y Reino 
Unido (21,3%), mientras que 
Francia (17,9%) y los países 
nórdicos (16,7%) quedan algo 
rezagados. De hecho, los paí- 
ses nórdicos apenas aportan 
en 2024 un 15,8% más que ha- 
ce cinco años y Reino Unido, 
un 29% más que en 2019, 
cuando el resto de mercados 
han crecido entre el 40% y el 
50%. 

Aunque el ocio sigue sien- 
do el principal motivo del tu- 
rismo, en los últimos años 
también ha crecido con fuer- 
za el turismo de negocios o 
por motivos profesionales, 
donde el gasto es un 25,3% su- 
perior al del año pasado. Ade- 
más, el gasto en alojamientos 
se ha disparado un 23,8% el 
último año y un 69% respecto 
a 2019, y también ha ganado 
peso de forma muy significa- 
tiva el gasto en comida y res- 
taurantes (49,3%) y en activi- 
dades (47,6%), mientras que 
el gasto en paquetes turísticos 
va perdiendoimportancia. 


80 MEDIDAS 


Exceltur presentó 
ayer un manifiesto 
con 80 medidas para 
un turismo “con pro- 
pósito, responsable, 
inclusivo y regenera- 
tivo”. Entre ellas, “tra- 
bajar en la concien- 
ciación de los visitan- 
tes” para un turismo 
respetuoso con los 
valores nacionales. 


gran potencia y sea más com- 
petitiva, porque cuando está- 
bamos desesperados por re- 
cibir aturistas no hablábamos 
de masificación ni de gentrifi- 
cación”. 
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Cuando los políticos 
desquician la Justicia 


en España 


LA AGUJA DE MAREAR 


1 pacto entre el PSOE y el PP para avan- 
E zar en la despolitización de la Justicia y 
la desjudicialización de la políticano ha 
sido más que un espejismo en el desierto inte- 
lectual de la vida en España. Una semana des- 
pués del acuerdo para renovar los miembros 
del Consejo General del Poder judicial, socia- 
listas y populares vuelven a atacar las resolu- 
ciones judiciales, mientras los propios jueces, 
magistrados, fiscales y abogados del Estado se 
muestran desquiciados en algunas de sus ac- 
tuaciones. Parece que esto no tiene solución. 

Pensábamos que las batallas contra la sepa- 
ración de poderes habían tocado techo, pero 
no ha hecho más que empezar. Dentro del 
propio poder judicial se ha iniciado una lucha 
sin cuartel con los más importantes tribunales 
poniéndose en evidencia mutuamente. Y, to- 
do ello, jaleado por los lideres políticos que se 
dicen defensores de la Constitución y de las 
instituciones del Estado. ¿Hasta dónde vamos 
allegar? 

El Tribunal Constitucional inició la semana 
pasada una especie de indulto encubierto 
contra una parte de los altos cargos socialistas 
de la Junta de Andalucía condenados por el 
escándalo de los ERE. En su resolución, niega 
el delito de malversación para varios conseje- 
ros y llega a acusar al Tribu- 


paralos políticos independentistas fugados de 
España para evitar la acción de la Justicia. 
Además, en la sentencia, critica abiertamente 
el texto de la Ley, que le sirve de justificación 
para paralizar su ejecución. 

Tanto el Constitucional como el Supremo 
están actuando bajo una apariencia clara de 
obediencia, incluso sometimiento, al poder 
político. Es como si los jueces, magistrados, 
fiscales e incluso abogados del Estado estuvie- 
sen divididos en dos bandos, en los que la 
ideología está por encima del cumplimiento 
delas leyes. 

No soyyo el que pueda criticar las recientes 
resoluciones del TC y el TS (no tengo los co- 
nocimientos jurídicos suficientes), pero no ca- 
be duda de que la batalla política se ha vuelto a 
trasladar a los tribunales y de que sus máxi- 
mos responsables deberían evitar los plantea- 
mientos ideológicos y los ataques mutuos. Vi- 
vimos unos momentos en los que los legisla- 
dores que dedican más tiempo a defender la 
constitucionalidad de una ley en su preámbu- 
lo que asu desarrollo y los propios jueces criti- 
can su propia formulación para justificar sus 
sentencias. ¿Dónde ha quedado la división de 
poderes? 

Es lamentable que cualquier decisión judi- 
cial lleve consigo la adjetivación de las perso- 
nas que las firman. Todos los jueces, magistra- 
dos y fiscales reciben ya, junto asus nombres y 
apellidos, su caracterización política. Unos 
son progresistas y otros conservadores; los 
hay incluso fascistas o antisistema cuando los 

afectados por sus decisiones 


nal Supremo (y a todos los 


no están conformes. Es la 


tribunales inferiores que los En teoría, el TC esun consecuencia de demasiados 
sentenciaron con anteriori- órgano de garantías años de intervencionismo 
dad) de actuar sin argumen- y no una instancia político en la Justicia espa- 
tos, saltándose la separación de apelación ñola. 


de poderes. 

Y, para más escándalo, su 
presidente, Cándido Conde-Pumpido, prohi- 
be publicar los votos particulares de los cuatro 
magistrados que votaron en contra. Algo iné- 
dito en este tribunal, que se justifica por la 
“sarta de acusaciones y descalificaciones” de 
los últimos escritos. Una censura en toda regla 
en un tribunal cada vez más polarizado. 

La resolución del TC ha llevado al mundo 
jurídico a preguntarse sobre las funciones del 
máximo tribunal. En teoría, se trata de un ór- 
gano de garantías y no de una instancia de 
apelación. Pero estas últimas actuacionesle si- 
túan asumiendo unas funciones jurisdiccio- 
nales que no le corresponderían y que pueden 
sentar un peligroso precedente para futuras 
decisiones. 

Inmediatamente después, como si lo estu- 
vieran esperando, el PSOE se ha lanzado a de- 
nunciar una “cacería política” del PP contra 
sus líderes en Andalucía, olvidando los 670 
millones de euros que se repartieron durante 
años entre socios y amiguetes. Una cosa es que 
se pueda considerar que los responsables de 
elaborar los Presupuestos de Andalucía no 
formaran parte de la trama y otra muy distinta 
que no se produjera una grandísima corrup- 
ción a todos los niveles en el robo del dinero 
público. 

En paralelo, la Sala delo Penal del Tribunal 
Supremo ha bloqueado la aplicación de la Ley 
de Amnistía para los delitos de malversación, 
mientras mantenía las órdenes de detención 


Además, desde las distin- 
tas formaciones políticas se 
producen cada vez más ataques directos y 
agresivos contra jueces de distintas instancias 
con procedimientos en marcha contra perso- 
nas vinculadas a sus familias. Crecen los bulos 
y las mentiras sobre la vida privada o pública 
de los que tienen que aplicar la justicia, mien- 
tras se descalifican las instrucciones por parte 
de importantes autoridades políticas. El tér- 
mino de “la máquina del fango” se está apli- 
cando para descalificar determinados proce- 
dimientos judiciales. ¿No sería mejor defen- 
der la inocencia de las personas investigadas 
dando las explicaciones públicas oportunas? 

Y el último de los ejemplos de lo desquicia- 
das que están las instituciones judiciales en 
España es el espectáculo que está dando el fis- 
cal general del Estado. Álvaro García Ortiz ha 
sufrido varios golpes judiciales por el nombra- 
miento de su predecesora y amiga, Dolores 
Delgado, para un puesto no le correspondía, 
además de maniobrar contra los fiscales del 
procés en defensa de la Ley de Amnistia. 

Y ahora ha decidido echar un pulso a los tri- 
bunales, negando que su decisión de divulgar 
información de un procedimiento de la pareja 
de la presidenta de la Comunidad de Madrid 
sea ilegal. Es más que probable que acabe in- 
vestigado por el Tribunal Supremo, al estar 
aforado, pero Pedro Sánchez (su jefe directo, 
“sde quién depende la fiscalía?, pues eso”), ya 
ha advertido que le seguirá apoyando y que no 
debe dimitir. Así nos va. 
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La ministra de la Seguridad Social, Elma Saiz, ayer, con la presidenta del Congreso, Francina Armengol. 


La hucha" de las 
pensiones podrá entrar 
en deuda extranjera 


INFORME DEL FONDO DE RESERVA/ Resucita la posibilidad de 
invertir en deuda de Alemania, Francia y Países Bajos. 


M Valverde. Madrid 

El Fondo de Reserva de las 
pensiones podrá volver a in- 
vertir sus recursos en deuda 
de Alemania, Francia y Ho- 
landa. Esto se debe ala elevada 
calidad crediticia de estos paí- 
ses. Alemania y Países Bajos 
tienen una valoración de 
AAA. Y Francia, una califica- 
ción de Aa2, con perspectiva 
estable. La ministra de la Se- 
guridad Social, Elma Saiz, pre- 
sentó ayer en el Congreso de 
los Diputados el informe del 
Fondo de Reserva de las pen- 
siones, correspondiente a 
2023. 

El comité de gestión de lo 
que también se conoce como 
la hucha de las pensiones ha 
decidido continuar la inver- 
sión en deuda pública españo- 
lay, además, resucitar la inver- 
sión en deuda de Alemania, 
Francia y Países Bajos. Tam- 
bién en activos emitidos por el 
Instituto de Crédito Oficial 
(ICO). Este es un hecho im- 
portante porque el Fondo de 
Reserva dejó de invertir en 
deuda de estos tres países 
cuando estalló la crisis finan- 
ciera, comprendida entre 
2007 y 2013. Entonces, los su- 
cesivos gobiernos decidieron 
restringir la inversión a la deu- 
da española, ante la necesidad 
de hacer frente a la recesión, 
en lugar de financiar a otros 
países con una economía más 


La Seguridad Social 
calcula que el Fondo 
de Reserva 
terminará el año 
con 9.200 millones 


fuerte que la española. 

Eso sí, el comité de gestión 
del Fondo de Reserva ha deci- 
dido que el importe de la deu- 
da extranjera sobre el total de 
la cartera no supere el límite 
del 55% de su valor nominal 
de la cartera. De la misma ma- 
nera que también establece 
que, si las condiciones del 
mercado lo aconsejan, sea po- 
sible la enajenación de activos 
“de acuerdo con criterios de 
seguridad, rentabilidad y di- 
versificación”. 


Valores españoles 

El informe del Fondo de Re- 
serva también recalca un cri- 
terio de prudencia en la inver- 
sión de los valores españoles, 
delos bonos, letras del Tesoro 
o activos del ICO. Así, los ges- 
tores deben diversificar la in- 
versión en los activos, para 
evitar concentraciones deuna 
misma referencia en la carte- 
ra. Por lo tanto, su peso en el 
saldo vivo nominal acumula- 
do “no superará, con carácter 
general, el 16%”. Como mu- 
cho podrá llegar al 35% para 
aquellos títulos donde sea es- 


trictamente necesario para 
cumplir con las condiciones 
dela inversión. 

El 31 de diciembre de 2023, 
la cartera de activos que for- 
man parte del Fondo de Re- 
serva de la Seguridad Social 
ascendía a 2.981 millones, y 
“está compuesta, exclusiva- 
mente, por deuda pública es- 
pañola”. En conjunto, desde 
que se instauró, en 2000, la 
hucha de las pensiones, su 
rentabilidad acumulada ha si- 
do del 93,80%, lo que da una 
media anual hasta diciembre 
de 2023 del 2,9%. 

En estos momentos, la hu- 
cha de las pensiones cuenta 
con 7.343 millones. Esta cifra 
es el resultado de los rendi- 
mientos de las inversiones en 
deuda española, los intereses 
de la cuenta corriente en el 
Banco de España, los exce- 
dentes de las mutuas colabo- 
radoras de la Seguridad Social 
yla fuente de ingresos másim- 
portante, de la cotización adi- 
cional del Mecanismo de 
Equidad Intergeneracional, 
que este año es del 0,7%. 

La ministra Elma Saiz cal- 
cula que el Fondo de Reserva 
terminará el año con una 
cuantía total de 9.200 millo- 
nes de euros y con 25.000 mi- 
llones, la presente legislatura. 
En su mejor momento, en 
2011, llegó a rondar los 68.000 
millones de euros. 
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Enmienda a la totalidad de las pymes 
al Gobierno: “Basta ya de injerencias” 


MANIFIESTO DE LA PYME CONTRA EL GOBIERNO/ Cepyme reclama al Ejecutivo en un contundente manifiesto 
que "renuncie a su política persecutoria e incriminatoria hacia el empresario”: 


M. Valverde. Madrid 

La patronal de la pequeña y 
mediana empresa (Cepyme) 
publicó ayer el manifiesto más 
duro de su historia contra un 
Gobierno. Y lo hizo en su 
asamblea anual, harta ya de lo 
que piensa que son continuos 
ataques del Ejecutivo ala figu- 
ra social del empresario, de la 
regulación permanente de las 
prácticas del sector privado, la 
invasión de la negociación co- 
lectiva y de la propia organiza- 
ción interna delas empresas. 

“Porla libertad de empresa” 
reza el principio del manifiesto 
que Cepyme leyó en su asam- 
blea anual. Su fuerza es que la 
pequeña y mediana empresa 
española supone más del 
99,8% del tejido productivo 
con cerca de 11 millones de 
empleos. Un universo que se 
expresa así: “Decimos basta ya 
ala injerencia del Gobierno en 
la empresa”. 

Así, Cepyme protesta “ante 
la aprobación en los últimos 
años de medidas intervencio- 
nistas que menoscaban la fle- 
xibilidad y el buen funciona- 
miento de las compañías, pe- 
dimos salvaguardar la libertad 
de empresa en España”. 

Los empresarios deploran 
lo que consideran prácticas 
abusivas del Ejecutivo: “La so- 
brerregulación y el control ex- 
cesivo que se está imponiendo 
sobre la empresa; las conti- 
nuas políticas tendentes a au- 
mentar la carga de costes y bu- 
rocracia, la política continuada 
de aumento de costes y cargas 
burocráticas, fiscales y sociales 
se combina con un discurso 
estigmatizador [del empresa- 
rio] yun cambio de cultura que 
se está procurando sobre su fi- 
gura basada en la persecución 
de los beneficios, la rentabili- 
dad y el éxito en los negocios”. 


Política persecutoria 

Por lo tanto, el manifiesto exi- 
ge al Gobierno que “renuncie a 
su política persecutoria eincri- 
minatoria hacia el empresa- 
rio”. En su opinión, “en los últi- 
mos años, se ha aprobado un 
goteo de medidas de control, 
de supervisión y de sanciones 
cuyo origen es la desconfianza 
hacia el cumplimiento de las 
normas por parte del empre- 
sario”. “Una desconfianza in- 
fundada, y que además supone 
un trato discriminatorio hacia 
el empresario, a la que exigi- 
mos poner fin”. El presidente 


Mauricio Skrycky 


La presidenta de la Comunidad de Madrid, Isabel Díaz-Ayuso; el presidente de Cepyme, Gerardo Cuerva; y el presidente de la patronal de 
Madrid CEIM, Miguel Garrido, ayer, en la asamblea general de los empresarios. 


CEOE denunciará al Gobierno ante la OIT 


MV. Madrid 

El presidente de la patronal 
CEOE, Antonio Garamen- 
di, anunció, en la clausura 
dela asamblea, que la patro- 
nal denunciará al Gobierno 
ante la OIT por no respetar 
el diálogo social. Así, im- 
pugnará los acuerdos del 
Ejecutivo que dan repre- 
sentatividad a Conpyme y a 
Pimec en las instituciones 
del diálogo social. Gara- 
mendi las definió como 
“amiguetes” del Gobier- 
no. Y aunque aseguró que el 
país está en un momento de 
“monólogo social” por parte 
del Gobierno manifestó que 


de Cepyme, Gerardo Cuerva, 
apuntó que el Gobierno “quie- 
re implantar las tesis comunis- 
tas” sobre la economía. Es una 
referencia muy clara a la pro- 
cedencia ideológica de Yolan- 
da Díaz, vicepresidenta segun- 
da y ministra de Trabajo. 

Por el contrario, el manifies- 
to subraya que “el objetivo de 
las empresas es obtener bene- 
ficios. Y esto no debe avergon- 
zarnos. Sólo las empresas con 
beneficios sobreviven y sólo 
las empresas con beneficios 
sólidos pueden invertir, au- 
mentar sus plantillas e incre- 


la posición de la CEOE es 
apostar “permanentemen- 
te” por el diálogo social. 

El ministro de Transfor- 
mación Digital y de la Fun- 
ción Pública, José Luis Es- 
crivá, excusó a última hora 
su presencia y fue sustituido 
por la secretaria de Estado 
de Transformación Digital, 
Mayte Ledo, que habló de la 
necesaria digitalización de 
la pyme. El acto fue inaugu- 
rado por la presidenta de la 
Comunidad de Madrid, Isa- 
bel Díaz Ayuso, que fue una 
vez más muy crítica con el 
Gobierno socialista. Efecti- 
vamente, Díaz Ayuso ex- 


mentar los salarios”. Así es que 
“basta ya de aplicar al empre- 
sario el principio de culpabili- 
dad en cualquiera desus accio- 
nes”. A continuación, el mani- 
fiesto protesta por la injerencia 
de Díaz en la negociación co- 
lectiva y por las reformas que 
hace sin consultar alos agentes 
sociales. Especialmente, a los 
empresarios. 

Cepyme dice: “Pedimosres- 
petar el diálogo bipartito entre 
sindicatos y empresarios. Las 
relaciones laborales de nues- 
tro país se cimientan en las cer- 
ca de 5.000 mesas de negocia- 


presó todo su apoyo a los 
empresarios y cargó con 
mucha dureza contra el Go- 
bierno central. La presiden- 
ta madrileña acusó al Ejecu- 
tivo de Sánchez de “montar 
toda una estrategia para 
acabar con la economía so- 
cial y de mercado”, como la 
que hay en España. Y así, 
Díaz Ayuso apuntó que el 
Ejecutivo toma “decisiones 
políticas frivolas, interven- 
cionistas, para una econo- 
mía subsidiada”. 

La presidenta madrileña 
dijo que “no hay un día sin 
ocurrencias” del Gobierno. 
Por ejemplo, con la subida 


ción colectiva existentes, don- 
de sindicatos y empresarios 
negocian y adaptan no sólo los 
salarios, sino también las con- 
diciones del trabajo a cada rea- 
lidad sectorial o empresarial”. 

En este punto, hay una refe- 
rencia muy crítica a la cesión 
del Gobierno al PNV, para per- 
mitir la investidura de Pedro 
Sánchez, como es la prevalen- 
ciadelos convenios autonómi- 
cos y provinciales sobre los de 
ámbito de sector nacional. 
“Reformar sin consenso la es- 
tructura de la negociación co- 
lectiva y modificar la prevalen- 


permanente del SMI, la in- 
tervención de los alquileres, 
la subida de los impuestos y 
de las obligaciones. “No hay 
ningún aspecto de la activi- 
dad económica que el Go- 
bierno no quiera proletari- 
zar (sicy, dijo Díaz Ayuso, 
que añadió: “[El Ejecutivo] 
Hallegado a montar una or- 
ganización empresarial en 
paralelo” para deslegitimar 
la representación de 
Cepyme. Díaz Ayuso se re- 
fiere a la decisión del Go- 
bierno de impulsar en las 
instituciones del diálogo so- 
cial a Conpyme y a la patro- 
nal catalana Pimec. 


cia de los convenios, dándola a 
los autonómicos y provincia- 
les, no sólo es un menosprecio, 
sino que ignora las dificultades 
de las empresas de operar en 
un mercado cada vez más 
fragmentado, incrementando 
la desigualdad de los españo- 
les, menoscabando la produc- 
tividad y el crecimiento de las 
empresas y obstaculizando el 
desarrollo económico”. 
Cepyme sostiene que hay que 
evitar romper el equilibrio in- 
terno de los convenios con no- 
vedades que se quieren aplicar 
de inmediato”. Los empresa- 


Piden al Gobierno 
que abandone la 
“estigmatización” 
de los empresarios 
ante la sociedad 


Los empresarios 
acusan al Gobierno 
de intervenir y 
deslegitimar 

los convenios 


rios también critican a Díaz 
por su proyecto de encarecer 
el despido improcedente, que 
ahora tiene una indemniza- 
ción de 33 días de salario por 
año de trabajo, hasta una cuan- 
tía máxima equivalente a dos 
años de retribución. “Conside- 
rar que la mejor garantía del 
empleo es prohibir el despido, 
tal y como preconiza el Go- 
bierno, es ignorar el funciona- 
miento del mercado y de la 
empresa y caminar en sentido 
opuesto a nuestros vecinos eu- 
ropeos”. 


Encarecer el despido 

Para los empresarios, “encare- 
cer el despido, ampliar las cau- 
sas de su nulidad, introducir 
incertidumbre en su tramita- 
ción alargando plazos son ma- 
las soluciones por las que 
apuesta el Gobierno a un pro- 
blema quesólo ha creado él”. 

Además, Cepyme protesta 
porque, durante la gestión del 
Gobierno de coalición el sala- 
rio mínimo interprofesional 
ha crecido un 54%. Desde los 
736 a los 1.134 euros mensua- 
les. “Supone desvirtuar la ne- 
gociación salarial bipartita, 
anulando convenios y acuer- 
dos firmados, rompiendo su 
equilibrio, deslegitimando la 
estructura que sindicatos y 
empresarios han construido 
desde hace ya más de un siglo. 
Pero también tensa la relación 
entre el trabajador y la empre- 
sa al aumentar la conflictivi- 
dad en la propia plantilla por la 
homogeneización de salarios”. 

Máxime, cuando los empre- 
sarios piden que terminen ya 
las subidas constantes de las 
cotizaciones sociales de los úl- 
timos años. El aumento de la 
carga fiscal para el conjunto de 
la sociedad, especialmente pa- 
ra las empresas, “es un meca- 
nismo erróneo de ajuste, me- 
noscabando la competitividad 
y el atractivo de España como 
lugar para emprender, crecer 
y generar bienestar”. 

De la misma manera, 
Cepyme dice que “reducir el 
tiempo del trabajo sin reducir 
la remuneración no sólo es 
una subida evidente de sala- 
rios, desligada de la producti- 
vidad empresarial, sino que 
también es una injerencia polí- 
tica en la negociación laboral 
entre la empresa y los trabaja- 
dores”. 
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Airefinsta a Hacienda a negociar el 


ajuste de las reglas fiscales con las CCAA ~ 


PLAN A SIETE AÑOS/ La Autoridad Fiscal pide al Gobierno que haga público el límite de gasto impuesto por 
Bruselas, calculando que será del 2,7% y que obligará a ajustes anuales de 7000 millones hasta 2031. 


Juande Portillo. Madrid 
Consenso, transparencia y 
ambición. Estas son algunas 
de las palancas que España 
debería activar para abordar 
con éxito los ajustes deriva- 
dos de las nuevas reglas fisca- 
les europeas. Así lo defendió 
ayer la Autoridad Indepen- 
diente de Responsabilidad 
Fiscal (Airef) al publicar su in- 
forme de Opinión sobre la 
nueva gobernanza fiscal euro- 
pea, en el que insta a Hacien- 
da a involucrar a las comuni- 
dades autónomas en el diseño 
del plan estructural de ajustes 
que habrá que presentar en 
septiembre; a hacer público el 
límite del gasto neto que Bru- 
selas impone al país; y a enca- 
rar la nueva etapa abordando 
una revisión integral tanto del 
marco fiscal nacional como 
del sistema de financiación 
regional. 

“En un país descentraliza- 
do como el nuestro, el éxito 
del conjunto depende del éxi- 
to de las partes y, por ello, el 
éxito del plan de ajuste es- 
tructural depende de lograr el 
consenso más amplio posi- 
ble”, sostuvo ayer la presiden- 
ta de la Airef, Cristina Herre- 
ro, reivindicando que en su 
diseño cuente con “la partici- 
pación de todas las adminis- 
traciones públicas, incluyen- 
do comunidades autónomas y 
entes locales”. “Incluso sería 
deseable que pase por el Par- 
lamento nacional, aunque no 
requiera su aprobación, que al 
menos se le informe”, dijo. 


Europa Press 


La presidenta de la Airef, Cristina Herrero. 


Las nuevas reglas fiscales 
reactivan los viejos límites co- 
munes de 3% de PIB de défi- 
cit y 60% de deuda pero per- 
miten a cada país personali- 
zar la senda de consolidación 
en función de su situación de 
partida. Los incumplidores 
deberán remitir en septiem- 
bre ala Comisión Europea un 
plan de ajustes a cuatro años 
vista -o siete si incorpora re- 
formas estructurales- que 
asegure que la deuda pública 
se sitúa en senda descendente 
alos 10 años de su conclusión. 
En el caso de España, que as- 
pira areducir el déficit al lími- 
te del 3% a finales de este mis- 


Herrero aboga por 
hacer asimétrico el 
reparto de esfuerzos 
según la situación de 
cada territorio 


mo año, el gran problema será 
la deuda, que ha rebajado del 
125% al que escaló en 2021 al 
108%, pero que Airef estima 
que se estabilizará sobre el 
100% a final de esta década y 
volverá a subir en la próxima. 

Aunque la reducción de la 
deuda es el gran objetivo del 
nuevo marco de gobernanza, 
la variable operativa que de- 


terminará la aplicación de las 
nuevas reglas fiscales será el 
límite de gasto primario neto 
de medidas de ingresos. Este 
tope se calcula para cada país 
en función de la evolución 
inercial de su deuda, su com- 
portamiento bajo escenarios 
de estrés y shocks previos. 
Bruselas comunicó a cada pa- 
ís su trayectoria de referencia 
el pasado 21 de junio, y países 
como Austria y Holanda ya 
las han hecho públicas. Ayer 
la Airef instó al Gobierno es- 
pañol a hacer lo propio en un 
ejercicio de transparencia 
que, de momento, el Ministe- 
rio de Hacienda no ha hecho. 


Los cálculos de la Autori- 
dad Fiscal apuntan a que el lí- 
mite del aumento del gasto 
neto de medidas de ingresos 
para España será del 2,7%, 
frente al 3,8% al que tiende y 
el incremento superior al 
4,5% que viene registrando en 
los últimos años. “Si el gasto 
sigue como hasta ahora, cre- 
cería en 26.000 millones cada 
año, y eso habría que reducir- 
lo en 10.000 millones para 
cumplir la tasa de gasto”, ilus- 
tra Lucía Rodríguez, subdi- 
rectora de división de análisis 
económico de la Airef, que ex- 
plica que a cuatro años vista 
ese ajuste anual sería de 0,63 
puntos de PIB. La Autoridad 
fiscal asume, sin embargo, 
que España optará por un 
plan a siete años, que conlle- 
varía un ajuste anual de 0,43 
puntos, “unos 7.000 millo- 
nes” al año hasta 2031. 

Como la Administración 
Central concentra más del 
70% de la deuda pública del 
país, pero las territoriales ges- 
tionan casi el 50% del gasto, la 
Airef considera clave involu- 
crar a las autonomías en el di- 
seño del plan aprovechando 
el Consejo de Politica Fiscal y 
Financiera que Hacienda ha 
anunciado para finales de ju- 
nio, e incluso convocando una 
conferencia de presidentes 
regionales. En paralelo, la Ai- 
ref ve necesario “modificar el 
marco fiscal nacional” para 
amoldarlo al europeo y abor- 
dar la reforma del sistema de 
financiación autonómica. 


La salud presupuestaria de las comunidades 
autónomas empeorará en 2025, según S&P 


Expansión. Madrid 
La salud presupuestaria de 
las comunidades autónomas 
mejorará este año, coinci- 
diendo con la reactivación de 
las reglas fiscales y gracias a la 
inyección de recursos del sis- 
tema de financiación autonó- 
mica, pero la situación em- 
peorará en 2025 ante la desa- 
celeración de ingresos y el in- 
cremento del gasto. Así lo ad- 
virtió ayer la agencia de califi- 
cación de riesgos S&P Global 
Ratings. 

“Los recientes aumentos 
de ingresos han permitido a 


las regiones españolas redu- 
cir sus ratios de deuda, aun- 
que persisten importantes di- 
ferencias regionales. La deu- 
da sigue aumentando en tér- 
minos nominales”, resumió, 
según recoge Europa Press, la 
analista de crédito de S&P 
Global Ratings, Marta Sáenz. 
La agencia de calificación 
crediticia destaca que, ade- 
más de las transferencias, la 
aplicación de reglas fiscales 
con objetivos vinculantes de 
déficit, deuda y gasto podría 
mejorar más el estado de los 
presupuestos, aunque se 


muestra escéptica con que los 
gobiernos las cumplan. 

El informe apunta que to- 
das las regiones españolas, 
menos País Vasco y Navarra 
por su régimen foral, podrían 
beneficiarse de la condona- 
ción de deuda propuesta por 
el Gobierno central en 2025. 
El calendario exacto y el efec- 
to sobre cada región siguen 
siendo, sin embargo, “incier- 
tos”. Entodo caso, señala, esta 
sería una medida de alivio a 
corto plazo que dejará sin 
abordar los “problemas es- 
tructurales” de financiación. 


Para S&P los retos estruc- 
turales y las incertidumbres 
cíclicas que afrontan las co- 
munidades autónomas ema- 
nan, principalmente, de la si- 
tuación política en España, si 
bien se ven compensados en 
parte por factores atenuantes 
como es un crecimiento eco- 
nómico “sólido”. 

La agencia de calificación 
ha anticipado que las dificul- 
tades surgirán a partir de 
2025 a medida que el creci- 
miento de los ingresos se de- 
sacelere y los gastos elevados 
pesen sobre el margen de ma- 


niobra fiscal. De media, cal- 
cula, las comunidades autó- 
nomas registrarán “pequeños 
superávits” en el periodo 
2025-2026, pero el menor 
crecimiento de los ingresos 
significa que estos no iguala- 
rán los superávits de 2024. En 
paralelo, apunta, se moderará 
el gasto al contenerse las pre- 
siones inflacionistas. La agen- 
cia de calificación prevé que 
su deuda cierre este año en 
los 335.000 millones de euros 
y crezca a razón de 10.000 
millones por ejercicio hasta 
2026. 


Mauricio Skrycky 


ir: 


José Luis Bonet, presidente de la 
Cámara de Comercio de España. 


Bonet recibe 
la Gran Cruz 
de la Orden 
del Mérito 
Civil 


Expansión. Madrid 

El Consejo de ministros 
aprobó ayer el Real Decreto 
por el que se concede al presi- 
dente de la Cámara de Co- 
mercio de España, José Luis 
Bonet, la Gran Cruz de la Or- 
den del Mérito Civil en reco- 
nocimiento a sus “méritos y 
circunstancias”. Esta insignia 
ha sido concedida a propues- 
ta del ministro de Asuntos 
Exteriores, José Manuel Al- 
bares, y trata de premiar de 
esta forma la dilatada carrera 
empresarial de Bonet y su de- 
fensa de las empresas espa- 
ñolas en el exterior. Nacido 
en Barcelona en 1941, José 
Luis Bonetes desde 2014 pre- 
sidente de la Cámara de Co- 
mercio de España, institu- 
ción dedicada a la defensa, 
promoción y representación 
de los intereses generales de 
las empresas españolas. Ade- 
más, Bonet ha liderado muy 
diferentes instituciones, co- 
mo la Fira de Barcelona entre 
2004 y 2018 oel Foro de Mar- 
cas Renombradas Españolas, 
entre 2002 y 2018. Bonet ha- 
bía accedido a estos cargos a 
raiz del ejercicio de la presi- 
dencia de la empresa familiar 
Freixenet, cargo que ocupó 
entre 1999 y 2019 y donde en 
la actualidad ocupa la presi- 
dencia de honor. Además, es 
miembro de los patronatos 
de la Fundación Pro Real 
Academia y del Real Instituto 
Elcano y preside la Funda- 
ción Conexión España, crea- 
da para poner en valor el ta- 
lento directivo español en el 
extranjero. La Gran Cruz de 
la Orden del Mérito Civil es 
un reconocimiento que trata 
de reconocer “las virtudes cí- 
vicas de los funcionarios al 
servicio del Estado, así como 
los servicios sobresalientes 
delos ciudadanos españoles y 
extranjeros en beneficio de la 
Nación”. 
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Joe Biden no descarta retirarse 
de la carrera presidencial 


SEGÚN 'NYT/ El presidente de EEUU es consciente del aumento de la presión para que dé un paso al lado 
y ayer se reunió con la plana mayor del Partido Demócrata para estudiar todas las posibilidades. 


Sergio Saiz. Nueva York 

No quiere renunciar a la re- 
elección como presidente de 
EEUU, pero Joe Biden em- 
pieza a dudar de que sea ca- 
paz de recuperarse de la ima- 
gen que proyectó en el debate 
de la semana pasada contra 
Donald Trump. Al menos, eso 
es lo que ha confesado entre 
sus colaboradores más cerca- 
nos tras la presión a la que se 
ha visto sometido estos últi- 
mos días, tal y como publicó 
ayer The New York Times. 

La presión sobre el presi- 
dente crece. Ayer mismo 
mantuvo un encuentro a 
puerta cerrada con la vicepre- 
sidenta, Kamala Harris, los 
gobernadores demócratas y 
los líderes del partido, desa- 
tando los rumores sobre la 
posibilidad de que renuncie a 
la carrera a favor de la vice- 
presidenta. 

Sin embargo, las fuentes 
oficiales desmienten estas in- 
formaciones y aseguran que 
Biden todavía no estaría dis- 
puesto a tirar la toalla y podría 
intentar recuperar terreno en 
diversos actos públicos este 
fin desemana, entre los que se 
incluye una entrevista en 
ABC News el viernes y varios 
actos de campaña en Pennsy]l- 
vania y Wisconsin hasta el do- 
mingo tras la celebración ofi- 
cial del Día de la Independen- 
cia este 4 de julio. La próxima 
semana comparecerá duran- 
te la cumbre de la OTAN en 
Washington. 

“Estoy comprometido has- 
ta el final”, aseguró ayer Biden 
ante los miembros de su equi- 
po de campaña. Aun así, el 
presidente sabe que le anali- 
zan con lupa y que otra noche 
como la del debate del pasado 
jueves acabaría con sus aspi- 
raciones de seguir en la Casa 
Blanca otros cuatro años más. 

La cita fue el primer cara a 
cara de la campaña (están 
previstos otros dos debates 
para después del verano) y te- 
nía como objetivo demostrar 
que Biden está en plenas fa- 
cultades mentales para seguir 
en el cargo como presidente 
de la mayor potencia econó- 
mica del mundo. No fue así. 
Todo lo contrario, ya que dis- 
paró las alarmas, e incluso los 
miembros de su partido ya 
han empezado a pedir en pú- 
blico que se retire de la carre- 
ray dé un paso al lado. 

Lloyd Doggett se convirtió 
el martes en el primer congre- 


ho 


El presidente de EEUU, Joe Biden. 


El presidente de 
EEUU ha multiplicado 
sus actos públicos 
para demostrar que 
está en plena forma 


Voces prominentes 
del Partido 
Demócrata han 
pedido a Biden que 
dé un paso al lado 


sista demócrata en alzar la 
voz y pedir abiertamente a Bi- 
den que se haga a un lado, 
afirmando que “hay demasia- 
do en juego como para arries- 
garse a una victoria de 
Trump”. 


Le siguió Jared Golden, 
congresista demócrata por 
Maine y que esta semana ha 
publicado un artículo en un 
periódico local en el quereco- 
nocía que no confiaba en la 
capacidad de Biden para ga- 
nar en los comicios que se ce- 
lebrarán en noviembre. 

Los últimos sondeos tam- 
bién son demoledores para 
Biden. Si antes del debate la 
carrera parecía más igualada 
que nunca, ahorala balanza se 
inclina claramente a favor de 
su rival republicano, que le sa- 
caría hasta seis puntos de ven- 
taja, la mayor diferencia des- 
de que empezó la campaña. 
Nada que no sospecharan ya 
en las filas demócratas. 

“Todos vimos lo que vimos, 
no se puede borrar y, a decir 


- AÑ aa 


verdad, creo que Biden va a 
perder contra Trump. Sé que 
es difícil, pero creo que el da- 
ño ya está hecho por esedeba- 
te”, admitió la congresista de- 
moócrata Marie Gluesenkamp 
Pérez en una entrevista en 
una televisión local de Wa- 
shington. 

También hay temor entre 
los grandes donantes del par- 
tido, aunque de momento ha- 
blan desde el anonimato y no 
se han pronunciado tan abier- 
tamente como los miembros 
del Partido Demócrata. “Cada 
vez hay más partidarios de 
sustituir a Biden. En parte 
también se debe a la decisión 
del Tribunal Supremo, en la 
que Trump obtiene esta in- 
munidad. A todos nos preo- 
cupa que gane Trump. Sería 


Kamala Harris, la favorita para coger el relevo 


Ya hay lista para posibles 
sustitutos para Biden: el 
gobernador de Illinois, 

JB. Pritzker; Gavin Newsom, 
gobernador de California; 
Gretchen Whitmer, 
gobernadora de Michigan; 
Josh Shapiro, gobernador 
de Pennsylvania; la 
exprimera dama Michelle 
Obama y Kamala Harris, 
vicepresidenta de EEUU. 
Muchos de ellos estuvieron 
ayer en el encuentro a 


puerta de cerrada que 
mantuvo Biden para 
atenuar los miedos sobre su 
capacidad para seguir al 
frente de la Casa Blanca 
otros cuatro años más y sus 
posibilidades contra Biden. 
La cita despertó todo tipo 
de rumores, especialmente 
sobre la posibilidad de que 
si el presidente decide dar 
un paso al lado apoyará que 
Harris sea quien tome el 
relevo en la carrera. 


La vicepresidenta de EEUU, 
Kamala Harris. 


un desastre”, según declara- 
ciones recogidas por Finan- 
cial Times de un importante 
contribuyente del bando pro- 
gresista. 


Plan de acción 
Sin embargo, el presidente de 
EEUU se ha mantenido firme 
los últimos días, insistiendo 
en que no piensa renunciar a 
su aspiración de ser reelegido. 
De hecho, desde el pasado 
jueves ha protagonizado más 
actos públicos seguidos que 
enlos últimos cuatro años. Ha 
multiplicado sus apariciones 
ante los medios y disparado 
su actividad en redes sociales. 
Todo con el objetivo de de- 
mostrar que es apto para el 
puesto, pero la estrategia no 
está dando los frutos desea- 
dos y la determinación de Bi- 
den podría estar flaqueando. 
Incluso ha entonado el mea 
culpa. Aunque cree que no lo 
hizo “tan mal” y que “una ma- 
la noche la tiene cualquiera”, 
también ha reconocido que 
“no fue muy inteligente viajar 
alrededor del mundo un par 
deveces” antes del debate. Sin 
embargo, el mensaje no cala, 
sobre todo teniendo en cuen- 
ta que antes del cara a cara 
contra Trump estuvo aislado 
en Camp David casi una se- 
mana entera preparándose 
para el encuentro. Y aun así, 
“no hice caso a mis asesores y 
luego casi me duermo en el 
escenario”, ha reconocido. 


Macron 

descarta 
obernar con 
aizquierda 

antisistema 


David Casals. Barcelona 

Nuevo movimiento en Fran- 
cia a las puertas de la segunda 
vuelta de las elecciones legis- 
lativas en las que la extrema 
derecha de Reagrupamiento 
Nacional (RN) parte como fa- 
vorita, tras la amplia victoria 
que consiguió el pasado do- 
mingo, cuando reunió una de 
cada tres papeletas. 

El presidente de la Repúbli- 
ca, Emmanuel Macron, cerró 
ayer la puerta a que en el pró- 
ximo Ejecutivo esté presente 
La Francia Insumisa (LFT, el 
partido de izquierda antisite- 
ma Jean-Luc Mélenchon. Se 
trata de uno delos principales 
socios de la coalición izquier- 
dista Nuevo Frente Popular 
(NFP), enla que también con- 
fluyen socialistas, comunistas, 
ecologistas y otras fuerzas. 

Varios medios franceses in- 
formaron ayer de que el pro- 
pio Macron trazó esta línea 
roja sobre las alianzas pose- 
lectorales en la reunión del 
Consejo de Ministros. La por- 
tavoz del Ejecutivo, Prisca 
Thevenot, aseguró ayer que 
“combatir hoy a RN no signi- 
fica aliarse mañana con LFT”. 
La misma tesis defendió el 
primer ministro en funciones, 
Gabriel Attal, en las redes so- 
ciales. “No hay ni habránunca 
una alianza con La Francia 
Insumisa”, proclamó. 

Tras la victoria de la extre- 
ma derecha, el bloque centris- 
ta de Macron y el Nuevo 
Frente Popular acordaron 
que en aquellas circunscrip- 
ciones en las que las tres listas 
pasan en la segunda vuelta, la 
que reunió menos apoyos el 
pasado domingo se retirará, 
para evitar que RN alcance la 
mayoría absoluta. 

Cerca de sus 80 candidatos 
del partido de Macron, Jun- 
tos por la República, y de otras 
fuerzas centristas se han reti- 
rado y han pedido a sus bases 
que apoyen a la candidatura 
unitaria de izquierdas. Sin 
embargo, otros han rechaza- 
do secundar la consigna ofi- 
cial, precisamente por el peso 
que tiene en LFI el Nuevo 
Frente Popular. 

Las encuestas no garanti- 
zan la mayoría absoluta para 
RN, por lo que en la nueva le- 
gislatura, el bloque centrista 
deberá entenderse con la iz- 
quierda, aunque con el objeti- 
vo de garantizar que ningún 
miembro de los insumisos en- 
tre en el Ejecutivo. 


Página 18 / El BCE ve en Francia el 
mayor riesgo para la rebaja de tipos 
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ELECCIONES EN REINO UNIDO 


10 claves del cambio de ciclo político británico 


LAS ENCUESTAS DAN MAYORÍA ABSOLUTA A LOS LABORISTAS/ Inestabilidad en Downing Street, crisis del coste de la vida, promesas 
incumplidas y una economía que no acaba de despegar, elementos que condicionarán el voto de hoy de los británicos. 


Artur Zanón. Londres 

Los británicos irán a las urnas 
hoy con la sensación de cam- 
bio de era tras 14 años de go- 
biernos conservadores. “Se ha 
acabado. Hemos fracasado”, 
resumía ayer en The Tele- 
graph la muy combativa 
exministra de Interior Suella 
Braverman, mientras el pri- 
mer ministro y candidato 
conservador, Rishi Sunak, se 
ha centrado en las últimas jor- 
nadas en movilizar a su elec- 
torado para evitar la “super- 
mayoría” laborista que pro- 
nostican todas las encuestas. 
Keir Starmer, el líder de este 
último partido, insiste en la 
necesidad de consumar el 
cambio. 

Reino Unido comenzará 
mañana una nueva etapa en 
un momento crucial para su 
economía, con muchas carpe- 
tas sobre la mesa. Estas son las 
diez claves de la votación. 


e Economía estancada. El 
deterioro del nivel de vida es 
la gran preocupación de los 
británicos. Según datos provi- 
sionales de Resolution Foun- 
dation, la renta per cápita dis- 
ponible ha bajado en 2024 so- 
bre 2019 un 0,6%, o 120 libras 
(140 euros) por persona, la 
peor evolución desde 1950. 

Aunque el PIB creció un 
0,7% en el primer trimestre, 
el país ha encadenado varios 
trimestres de altibajos que di- 
bujan una economía estanca- 
da. La previsión para 2024 in- 
dica un alza inferior al 1%. En 
cambio, la inflación está con- 
trolada en el 2% y los salarios 
suben a un ritmo del 6%, unos 
cambios que todavía son im- 
perceptibles para la población 
a pesar de disfrutar de pleno 
empleo. 

La inflación ha subido des- 
de la guerra de Ucrania en un 
20% y la carestía y el precio de 
la vivienda se ha convertido 
en un problema generacional 
para los menores de 35 años. 
Casi un millón de empleos es- 
tán por cubrir. 


e Impuestos altos. Para un 
país acostumbrado a impues- 
tos bajos, resulta inédito al- 
canzar una presión fiscal de 
casi un 37%, la mayor desde la 
segunda posguerra mundial, 
pero padecer unos servicios 
depauperados, con colas cre- 
cientes en la sanidad pública, 
carreteras con 11,5 millones 
de baches y una red ferrovia- 
ria queno funciona. 


Si ganan los conservadores 
o los laboristas, los británicos 
terminarán pagando global- 
mente más impuestos en 
2029 que ahora porque figu- 
ras como el IRPF manten- 
drán congelados los tramos 
en un contexto de subida ge- 
neralizada de los salarios. 

La deuda sobre el PIB se ha 
situado en el 99,8% por la pre- 
sión de los servicios públicos, 
el alza del gasto en defensa, el 
coste de subvencionar el alza 
de la energía y el servicio de la 
deuda. El compromiso de es- 
tabilidad presupuestaria de 
laboristas y conservadores so- 
lo deja tres salidas: subir im- 
puestos (mucho más), ajustar 
el gasto público o una combi- 
nación de ambas medidas. 
Por ello, el Instituto de Estu- 
dios Fiscales ha acusado a los 
dos principales partidos de 
una “conspiración del silen- 
cio” por ocultar los esfuerzos 
que serán necesarios a partir 
de mañana. 


e La City, tranquila. Deuts- 
che Bank publicó ayer un in- 
forme firmado por su estrate- 
ga Maximilian Uleer en el que 
alaba la “escasa incertidum- 
bre” que han despertado los 
comicios entre los inversores 
“en contraste con Francia y el 
debate presidencial de EEUU 
y apuesta por el FTSE 100, el 
principal índice de la Bolsa de 
Londres, por su equilibrio en- 
tre sectores representados y 
las expectativas de beneficios. 

“La naturaleza fiscalmente 
más conservadora de Keir 
Starmer y el deseo laborista 
de demostrar estabilidad sig- 
nifican que es poco probable 
que este resultado electoral 
[la victoria de Starmer] altere 
fundamentalmente la direc- 
ción del mercado de renta va- 
riable del Reino Unido”, 
apuntó ayer el responsable de 
renta variable de Reino Unido 
en M&G Investments, Mi- 
chael Stiasny. 

La evolución de la libra ha 
estado más vinculada en las 
últimas semanas a factores 
externos (por ejemplo, subió 
frente al euro tras conocerse 
el anticipo electoral francés) 
que por deméritos propios. 


è “Caos” político. “Parar el 
caos” es una de las promesas 
laboristas en estas elecciones. 
Pocos dudan en definir así los 
últimos casi cinco años de 
mayoría absoluta tory. Dos 
grandes escándalos han las- 


El número 10 de Downing Street alberga la residencia del primer ministro británico. 


trado a los conservadores. El 
primer caso fueron las fiestas 
organizadas en Downing 
Street, con Boris Johnson co- 
mo primer ministro, la ges- 
tión errática (más que en 
otros países) del Covid yel do- 
ble rasero de ciertos minis- 
tros, que podían desplazarse a 
cientos de kilómetros mien- 
tras el país sufría un duro con- 
finamiento. 

Liz Truss relevó a Johnson 
el 6 de septiembre de 2022 y 
el 25 de octubre fue sustituida 
por Sunak. Recuérdese la hu- 
millante comparación que 
realizó el tabloide The Sun 
-inspirado por The Econo- 
mist- en relación a que Truss 
aguantaría en Downing 
Street menos tiempo que una 
lechuga tarda en echarse a 
perder ¿El motivo de fondo? 
El minipresupuesto que pre- 
sentó Truss con un gran re- 
corte de impuestos no respal- 
dado por los ingresos sufi- 
cientes. Los mercados se des- 
plomaron ante el sonrojo in- 
ternacional. Los conservado- 
res ya habían malgastado 
todo su rédito. 


e Sunak no convence. Des- 
plomados ya en las encuestas, 
los tories eligieron a Sunak, 
que inicialmente consiguió 
repuntar algo en popularidad 
e intención de voto, aunque 
desde entonces se mantiene 
casiinvariable la diferencia de 
20 puntos porcentuales a fa- 
vor delos laboristas. Sunak ha 
sobrevivido a varios intentos 
internos de destituirlo. 

Sin el tirón de Johnson y 
percibido como un rico (él y 
su mujer acumulan un patri- 
monio de 760 millones de eu- 
ros), Sunak ha sidoincapaz de 
cumplir sus promesas de cre- 
cimiento económico, freno de 
la inmigración y reducción de 
las listas de espera. 


e Un “nuevo” laborismo. Sir 
Keir Starmer será, con casito- 
da probabilidad, el nuevo pri- 
mer ministro británico. Star- 
mer es el mismo que ayudó a 
hacer campaña a Jeremy 
Corbyn en 2019, con plantea- 
mientos mucho más radicales 
en economía o política inter- 
nacional. Starmer ha explica- 
do que era consciente hace 


cinco años de que no iban a 
ganar las elecciones y que, 
desde que asumió el liderazgo 
del partido, su misión ha sido 
dar un giro a los laboristas, 
que él describe como un par- 
tido “nuevo”. 

Muchos críticos descon- 
fían de que se trata de una ca- 
pa de maquillaje, pero el ám- 
bito económico y mediático lo 
está apoyando, con excepcio- 
nes. Su popularidad es baja y 
su carisma nada tiene que ver 
con el de Tony Blair, pero se 
verá beneficiado por el voto 
de castigo alos tories. 

Es destacable el apoyo de 
cabeceras como Financial Ti- 
mes, The Economist, The 
Sunday Times y The Sun, 
además del previsible de The 
Guardian. Gratuitos como 
Ciy AM y Evening Standard 
se han pronunciado a favor de 
Starmer, mientras que los 
conservadores retienen el 
apoyo de The Telegraph y 
The Daily Mail. 


e Errores de la campaña. Su- 
nak avanzó las elecciones al 
pensar que era el mejor mo- 


mento, pero podría haber es- 
perado hasta el próximo ene- 
ro. Quizá un hipotético triun- 
fo de Donald Trump en 
EEUU le habría beneficiado, 
como también la esperada re- 
baja de los tipos de interés. 

Más allá de estas cábalas, 
los laboristas se han dedicado 
a no cometer errores de bulto, 
pero los tories han cometido 
varios errores, el mayor de los 
cuales fue la ausencia de Su- 
nak en el final de la conme- 
moración del 80 aniversario 
del Desembarco de Norman- 
día, en un país que tiene mar- 
cadas a fuego ciertas fechas de 
las dos guerras mundiales. 

La otra gran sorpresa nega- 
tiva para los conservadores 
fue que Nigel Farage cambia- 
se de opinión y decidiese pre- 
sentarse alas elecciones. Su ti- 
rón puede agudizar la divi- 
sión del voto conservador en- 
tre ambas formaciones y ga- 
nar el sufragio sobre todo de 
los que ven flojo a Sunak en 
inmigración y con el Brexit. 


e El Brexitsigue ahí. Muchas 
de las crisis de los últimos 
años están relacionadas, di- 
recta o indirectamente, con la 
salida de Reino Unido de la 
Unión Europea. En 2019, 
Johnson fue capaz de reunir 
todo el voto que exigía ejecu- 
tar el Brexit y penetró asi en la 
Muralla Roja (laborista) del 
norte de Inglaterra. 

Problemas en la exporta- 
ción e importación de bienes 
-con algunas estanterías va- 
cías en algunas fechas-, falta 
de mano de obra en algunos 
sectores y la sensación (así lo 
ve el 53% de la población) de 
que los perjuicios superan a 
los beneficios completan la si- 
tuación. 

Ni laboristas ni conserva- 
dores pretenden volver a la 
UE, pero las discrepancias en 
campaña sobre la relación fu- 
tura con la UE —habrá que se- 
guir negociando múltiples 
acuerdos- son evidentes. 


e Encuestas demoledoras. 
Desde hace dos años, los son- 
deos conceden una distancia 
de unos 20 puntos a Starmer 
sobre Sunak que se ha mante- 
nido muy estable. 

En los últimos días, Sunak 
ha insistido en que es posible 
evitar una “supermayoría” de 
Starmer que supondría ex- 
tenderle un “cheque en blan- 
co” para subir impuestos. La 
situación es tal que ha tenido 
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Deutsche Bank 
compara la “escasa 
incertidumbre” de 
Reino Unido con 
Francia y EEUU 


El alza de los salarios 
y la contención de la 
inflación no influirán 
y los electores buscan 
castigar a los ‘tories’ 


que intervenir el ex primer 
ministro Johnson, quien dijo 
que no participaría en la cam- 
paña. Johnson no olvida que 
Sunak participó en la conjura 
para echarle de Downing 
Street, pero participó por sor- 
presa en un mitin anteano- 
che. No nombró al primer mi- 
nistro, pero pidió el voto para 
su partido. Fue aplaudido a 
rabiar por los suyos con men- 
sajes como “No dejéis que los 
putinistas dejen hacer a los 
corbynistas”. Los primeros 
son Reform UK, comprensi- 
vos con Rusia en la guerra de 
Ucrania, y los segundos, los la- 
boristas. 

La encuesta publicada ayer 
por YouGov otorga 431 dipu- 
tados a los laboristas, 229 más 
que en 2019, frente a los 102 
asientos de los tories, 263 me- 
nos que en los comicios ante- 
riores. Los liberaldemócratas 
llegarían a 72 diputados, 61 
más, mientras que el Partido 
Nacional Escocés se desplo- 
maría al pasar de 48 a 18 re- 
presentantes. Reform UK se 
quedaría con solo tres actas. 


e El sistema electoral favo- 
rece las mayorías. The Ti- 
mes incidía ayer en que esta 
victoria, de confirmarse, sería 
la mayor en la historia moder- 
na, desde 1832. Haciendo caso 
a esa encuesta —otras arrojan 
resultados similares-, ¿por 
qué los laboristas, con un 39% 
de los votos, se podrían llevar 
el 66% delos diputados? 

La respuesta hay que bus- 
carla en el sistema electoral. 
Reino Unido se divide en 650 
circunscripciones y, en cada 
una se elige un solo diputado 
que lo obtiene quien gana, 
aunque sea por un voto. Ser el 
segundo no sirve para nada, 
pero sí ser el primero de for- 
ma sostenida en muchos te- 
rritorios, aunque sea por poca 
distancia. La irrupción de Ni- 
gel Farage con Reform UK 
implica laminar el espacio 
electoral para los conservado- 
res y reducir sus opciones de, 
siendo segundos, alcanzar la 
primera plaza. Verdes y so- 
cialdemócratas no son una 
amenaza para los laboristas, 
que en Escocia también ba- 
rrerán, previsiblemente, al 
Partido Nacional Escocés. 


RECTA FINAL ANTE LAS ELECCIONES BRITÁNICAS/ SE AVECINA UNA SERIE DE CUM 


BRES INTERNACIONALES 


Y ANUNCIOS POLÍTICOS, STARMER PLANEA ACORTAR LAS VACACIONES DE VERANO SI RESULTA ELEGIDO. 


Cómo serán los primeros 100 días de gobierno 


por Jim Pickard y 
George Parker 


Jim Pickard/George Parker. 

Financial Times 

Se prevé que los votantes británicos 
devuelvan al Partido Laborista al po- 
der por primera vez en 14 años cuando 
acudan a las urnas hoy. 

Estos son algunos de los momentos 
clave que se producirían en los 100 
primeros días de un Gobierno de Keir 
Starmer. 


e 5 de julio: resultado de las eleccio- 
nes. Si el jueves por la noche queda 
claro que los laboristas han obtenido la 
mayoría de escaños en la Cámara de 
los Comunes, los acontecimientos se 
precipitarán. Los diputados conserva- 
dores esperan que Rishi Sunak dimita 
como primer ministro el viernes, dan- 
do comienzo a lo que probablemente 
será una discola carrera para suceder- 
le como líder del partido. Después de 
que Sunak presente su dimisión en 
una audiencia con el rey Carlos, Star- 
mer visitaría el Palacio de Bucking- 
ham y pediría al rey su permiso para 
formar Gobierno, un requisito de pro- 
cedimiento para todos los nuevos pri- 
meros ministros. Starmer viajaría en- 
tonces a Downing Street y pronuncia- 
ría un discurso a la nación antes de re- 
unirse con el personal del Número 10 
y empezar a formar su gabinete. 


e 9 de julio: cumbre internacional Se 
espera que Starmer asista a la cumbre 
de tres días de los miembros de la 
OTAN en Washington DC, junto con 
otros líderes como el presidente de 
EEUU, Joe Biden, y el presidente de 
Ucrania, Volodímir Zelenski. Tras 
subrayar la importancia de la seguri- 
dad nacional durante la campaña elec- 
toral, es probable que señale la inten- 
ción de Reino Unido de mirar hacia el 
exterior y colaborar más estrecha- 
mente con sus aliados. 


e Primeros días y semanas. Dentro 
de unos días, los laboristas podrían 
promulgar varios cambios políticos 
para subrayar su ruptura con las suce- 
sivas administraciones conservado- 
ras. Starmer ha dicho que eliminará el 
plan de asilo a Ruanda “el primer día”. 
Ed Miliband, ahora ministro de Ener- 
gía en la sombra, ha prometido revo- 
car en unas semanas la prohibición de 
facto de los parques eólicos terrestres. 

John Healey, ministro de Defensa 
en la sombra, querrá poner en marcha 
rápidamente su revisión de un año de 
las capacidades militares de Reino 
Unido. Wes Streeting, ministro de Sa- 
nidad en la sombra, iniciará conversa- 
ciones con la Asociación Médica Bri- 
tánica para poner fin alas prolongadas 
huelgas de médicos residentes en In- 
glaterra. 


D 
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El candidato laborista Keir Starmer, favorito en todas las encuestas. 


Se espera que la líder adjunta labo- 
rista, Angela Rayner, que dirigiría el 
Departamento de Nivelación, Vivien- 
da y Comunidades, publique un bo- 
rrador del marco político de planifica- 
ción nacional. Con ello se recupera- 
rían los objetivos de entrega de vivien- 
das en todos los municipios de Ingla- 
terra, para aliviar la crisis inmobiliaria. 


e 17 de julio: Discurso del Rey. Este 
acto permitirá al Parlamento iniciar 
un nuevo periodo de sesiones y poner 
en marcha sus actividades. Se espera 
que los laboristas presenten una ley 
que faculte ala Oficina de Responsabi- 
lidad Presupuestaria (OBR, por sus si- 
glas en inglés), el regulador fiscal, apu- 
blicar de forma independiente las pre- 
visiones de cualquier acontecimiento 
fiscal que implique cambios impor- 
tantes en los impuestos y el gasto. 

El proyecto de ley, de marcado ca- 
rácter político, sería una réplica al ma- 
logrado “minipresupuesto” de la ex 
primera ministra Liz Truss, que impi- 
dió a la OBR presentar las previsiones 
que suelen acompañar a un presu- 
puesto. El Discurso del Rey también 
incluiría el plan laborista de incentivos 
a la participación laboral. Supervisa- 
das por Rayner, las reformas laborales 
incluyen medidas enérgicas contra los 
contratos de cero horas y el “despido y 
recontratación”, una nueva negocia- 
ción del convenio colectivo del sector 
de la asistencia social y la ampliación 
de las protecciones de la igualdad sala- 


rial a los trabajadores de minorías ét- 
nicas y discapacitados. El partido ne- 
cesitaría legislar para poner en mar- 
cha la pieza central de sus planes en 
materia de energía verde. También se 
espera que los laboristas presenten un 
proyecto de ley sobre delincuencia y 
policía para hacer frente a los compor- 
tamientos antisociales y crear un nue- 
vo delito de explotación criminal de 
menores para luchar contra el tráfico 
de drogas en los condados, ante el uso 
de jóvenes mensajeros para transpor- 
tar sustancias ilegales de los centros 
urbanos a zonas más rurales. 

Otros posibles anuncios incluyen le- 
gislaciones para: crear una nueva Co- 
misión de Integridad y Ética en el Par- 
lamento, que sustituiría al actual orga- 
nismo de control de nombramientos 
de Whitehall; abordar el problema del 
creciente número de personas inter- 
nadas por problemas de salud mental 
y mejorar la atención a las personas 
con dificultades del aprendizaje; cum- 
plir los planes de nacionalización gra- 
dual de los ferrocarriles; reformar el 
sistema de planificación urbanística. 

Los laboristas recuperarán varias 
leyes como el proyecto de ley sobre ta- 
baco y vapeo, que prohibiría comprar 
cigarrillos a los nacidos después de 
2009 e introduciría nuevos límites a la 
venta de vapeadores; el proyecto de 
ley de reforma del régimen de alquile- 
res, que prohibiría los “desahucios in- 
justificados”; y el proyecto de ley sobre 
la gobernanza del fútbol, que crearía 


un nuevo regulador del deporte en In- 
glaterra. 


e 18 de julio: cumbre de la CPE. Des- 
pués de Washington DC, Starmer ten- 
dría una segunda oportunidad de ex- 
poner su visión a los aliados al presidir 
una reunión de la Comunidad Política 
Europea en el Palacio de Blenheim, en 
Oxfordshire, lugar de nacimiento de 
Winston Churchill. 


e 1 de agosto: receso estival. Se espe- 
ra que Starmer acorte el receso parla- 
mentario, que suele durar desde fina- 
les de julio hasta principios de sep- 
tiembre, para que sólo abarque la ma- 
yor parte de agosto. 


e Reequilibrio del Parlamento. Se 
espera que los laboristas creen 20 o 30 
pares para intentar reequilibrar la Cá- 
mara de los Lores, hoy bajo el dominio 
delos conservadores. En la actualidad, 
la Cámara Alta del Parlamento cuenta 
con 171 miembros laboristas, frente a 
275 conservadores. Al dar este paso, es 
probable que Starmer asigne puestos 
ministeriales alos nuevos pares. 


e Septiembre: conferencias de los 
partidos. La temporada anual de con- 
ferencias de los partidos políticos co- 
menzará con los Liberal Demócratas, 
que se reunirán en Brighton entre el 14 
y el 17 de septiembre. Los laboristas se 
reunirán en Liverpool entre el 22 y el 
25 de septiembre, donde habrá un au- 
mento significativo de la seguridad si 
el partido está en el poder.Los conser- 
vadores se reúnen en Birmingham 
una semana después, en lo que podría 
ser su primera conferencia anual en la 
oposición desde hace 15 años. 


e Octubre: Presupuesto. Rachel Ree- 
ves presentaría su primer presupuesto 
a mediados de septiembre o, más pro- 
bablemente, después de las conferen- 
cias delos partidos en octubre. Alrede- 
dor de esa fecha revelaría su primera 
revisión exhaustiva del gasto, a uno o 
tres años, para fijar los presupuestos. 

Entre las medidas de los laboristas 
figuran la subida de los impuestos alos 
no residentes, la ampliación del im- 
puesto a los beneficios extraordinarios 
de las empresas energéticas y la apli- 
cación del IVA a las matrículas de los 
colegios privados. El partido también 
ha prometido aumentar el impuesto 
que pagan los directivos del capital 
riesgo. La cuestión más importante es 
si Reeves aprovechará su primer pre- 
supuesto para aumentar los impues- 
tos sobre el patrimonio, tras negarse a 
descartar una subida de gravámenes 
como el impuesto sobre las plusvalías 
y el impuesto de sucesiones. 

La alternativa sería aceptar un fuer- 
te recorte del gasto público en la ma- 
yoría de los departamentos, propuesto 
por el Gobierno de Sunak. 


Dreamstime 
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Por qué es desastroso que júnior 
y sénior no se hablen en el trabajo 


TENDENCIAS/ Los más jóvenes tratan con los jefes, pero no suelen hacerlo con los veteranos. Y a estos 
tampoco les va la interacción con los Z! El riesgo de esta 'no relación’ es cada vez más evidente. 


Tino Fernández. Madrid 

Las empresas de hoy son las 
más diversas de la historia en 
términos de generaciones. 
Hasta cinco al mismo tiempo 
conviven ya en las compañías. 
Pero esta diversidad de edades 
no impide que aparezcan cá- 
maras de resonancia que afec- 
tanala vida laboral de las orga- 
nizaciones. 

El autor de The Generation 
Myth, el director del Policy 
Institute del King's College de 
Londres, Bobby Duffy, recuer- 
da que “se da una creciente se- 
paración física entre genera- 
ciones que podría estar contri- 
buyendo al declive de sus inte- 
racciones. Ahora que cada vez 
hay menos personas de distin- 
tas generaciones viviendo jun- 
tas, el lugar de trabajo es un es- 
pacio cada vez más importan- 
te para fomentar las conversa- 
ciones entre profesionales de 
diversas edades”. 


Nuevas dinámicas para 
las generaciones 


Un reciente estudio de 
LinkedIn muestra que apenas 
uno de cada cinco miembros 
de la Generación Z (menores 
de 27 años) ha hablado con al- 
guien mayor de 50 años en el 
trabajo durante el último año. 
El 44% de los mayores de 55 
años también ha decidido evi- 
tar conversaciones con la ge- 
neración más joven. 

Un informe de Fundación 
Seres y Merck sobre colabora- 
ción intergeneracional pre- 


sentado ayer insiste en el he- 
cho de que hemos pasado de 
un escenario dominado por 
dos generaciones a otro en el 
que conviven hasta cinco, “y 
esto cambia las dinámicas de 
contratación, sucesión, ges- 
tión de talento y colaboración 
de la plantilla. La complejidad 
se intensifica debido a la esca- 
sez de talento joven, la perma- 
nencia de una generación en 
torno alos 60 años aún en for- 
ma para continuar su carrera 
y, la presencia de generaciones 
intermedias con limitaciones 
para ascender en la jerarquía 
corporativa”. 

Porlo queserefiere ala con- 
tratación, las empresas que se 
centran en fichar a personal 
que se adapte a la cultura de la 
empresa suelen acabar crean- 
do una plantilla homogénea. Si 
no existe diversidad dentro de 
la organización, o si las perso- 
nas mayores sólo están pre- 
sentes en los niveles más altos, 
es natural que la gente no haya 
hablado con alguien que no 
tenga su misma edad. Convie- 
ne contratar, formar y desa- 
rrollar a las personas de una 
manera que permita la inclu- 
sión intergeneracional. 


Intercambio y brecha 
de habilidades 


Parece evidente que la falta de 
interacción entre generacio- 
nes plantea un riesgo para las 
empresas: no hay suficiente 
colaboración ni intercambio 
de habilidades, y esto provoca 


Apenas 1 de cada 

4 miembros de la 
Generación Z habla 
en el trabajo con un 
mayor de 50 años 


que se pierda el conocimiento 
que existe entre los profesio- 
nales de mayor edad. También 
reduce las oportunidades para 
que los más jóvenes aprendan. 

Según la OCDE, la relación 
entre diversidad de edad y 
productividad depende de la 
composición por edad de la 
plantilla. En términos genera- 
les, la productividad aumenta 
cuando hay más trabajadores 
mayores, debido a su mayor 
experiencia. La experiencia de 
los profesionales de mayor 
edad puede ayudar a un mejor 
desempeño de los trabajado- 
res más jóvenes, lo que se tra- 
duce en una mayor capacidad 
de la empresa para alcanzar 
logros significativos. La diver- 
sidad generacional no sólo ha- 
ce posible hacer más, sino ha- 
cerlo mejor. 

Limitar las interacciones 
con personas fuera de nuestro 
grupo de edad implica restrin- 
gir la exposición a diferentes 
perspectivas, lo que acelera la 
brecha de habilidades y obsta- 
culizala productividad. 

Según una investigación de 
la London School of Econo- 
mics, en las empresas que 
exhiben una mala inclusión 
intergeneracional los emplea- 
dos con gerentes que llevan 


más de 12 años reportan una 
menor productividad y son 
más propensos a estar insatis- 
fechos con su trabajo. 

Esto demuestra que las ge- 
neraciones no están trabajan- 
do juntas tan bien como po- 
drían. Cuando las empresas 
pueden establecer buenas co- 
nexiones superan la brecha 
entre gerentes y empleados, y 
consiguen una mayor produc- 
tividad. 

El informe de Fundación 
Seres y Merck añade que “una 
fuerza de trabajo multigenera- 
cional ofrece oportunidades 
como la mayor cohesión de los 
equipos, un capital social y re- 
lacional más amplio y una ma- 
yor vinculación con la visión y 
misión corporativa. Además, 
el bagaje de experiencias y vo- 
ces de cada generación es una 
palanca de creatividad, y una 
fuente de ideas para diseñar 
nuevos productos y servicios 
con los que acceder a nuevos 
consumidores”. 


Diferencias convertidas 
en activos 


La investigación añade que 
hasta 40 años pueden llegar a 
separar a las generaciones más 
jóvenes de las más longevas, y 
esto implica una diferencia 
sustancial: cada una se en- 
cuentra en momentos distin- 
tos de su carrera profesional y 
de su vida. Hay que tener en 
cuenta que cada generación 
está marcada por aconteci- 
mientos históricos, valo- 
res, creencias y 
perspectivas del 
mundo únicas. 


Pero estas diferencias se con- 
vierten en activos que las com- 
pañías deben aprender a apro- 
vechar. 

La gestión de equipos mul- 
tigeneracionales pasa por re- 
conocer que la identidad de 
cada individuo está formada 
por múltiples variables más 
allá de la edad, que influyen en 
su interacción con el entorno 
laboral y en sus aspiraciones 
profesionales. La edad en soli- 
tario no va a determinar cómo 
vive un profesional su vida la- 
boral, sus expectativas o sus 
deseos. 

Si las empresas quieren sa- 
car provecho de las diversas 
perspectivas, conocimientos y 
habilidades que puede aportar 
una fuerza laboral multigene- 
racional, necesitan crear una 
cultura que permita que todos 
prosperen, independiente- 
mente de la edad. 

Por su parte la investigación 
de LinkedIn coincide en que 
cruzar las habilidades entre 
generaciones permite que las 
empresas obtengan mejores 
resultados. 

El cambio al trabajo remoto 
durante la pandemia ha elimi- 
nado muchas oportunidades 
para que personas de diferen- 
tes grupos de edad establezcan 
conexiones significativas en el 
trabajo. Y, puesto que las inte- 
racciones entre colegas fuera 
del lugar de trabajo también 
están disminuyendo, son los 
momentos de conexión den- 
tro de un entorno laboral los 

que tienen más probabilida- 

des de ayudar a 

romper estas cá- 
maras de eco. 


VIDA LABORAL 


Los españoles 
no quieren 
volver a 
trabajar en 

la oficina 


Montse Mateos. Madrid 

España ya está entre los cinco 
paises en los que los emplea- 
dos más se resisten a trabajar 
en la oficina. Lo confirma una 
encuesta online realizada por 
Capterra -proveedor de soft- 
ware- entre más de 2.500 
participantes. Un 42% se in- 
clina por un modelo comple- 
tamente a distancia, y el 15 % 
dice que si le dieran a elegir, 
preferiría trabajar sólo en la 
oficina o lugar de trabajo de su 
empresa. España está por en- 
cima de la media en este re- 
sultado: un 48% optaría por 
trabajar completamente re- 
moto, mientras que el 10% se 
decantaría por el modelo pre- 
sencial si le dieran a elegir. 
Canadá, con un 54%, encabe- 
za el listado de países en los 
que los empleados prefieren 
teletrabajar, le sigue México 
(53%), Estados Unidos (52%), 
España (48%) y Alemania 
(45%). 

Esta investigación recoge 
que la tendencia de emplea- 
dos que acude a la sede de su 
trabajo no está en línea con lo 
que cada uno deellos prefiere. 
Así, en España un 43% de em- 
pleados practica un modelo 
de trabajo presencial. Cana- 
dienses y franceses manejan 
cifras de trabajadores in situ 
inferiores: el 36 % opta por 
acudir a su lugar de trabajo. 
Ambos porcentajes quedan 
muy lejos del 71% de personas 
que en Japón trabaja en la ofi- 
cina. 

El 20% de los empleados de 
todo el mundo que practica 
modelos presenciales o híbri- 
dos tienen que trabajar más 
días in situ ahora que hace 12 
meses. Aunque el 73% afirma 
que debe acudir más o menos 
el mismo número de días a la 
oficina. ¿Cómo se sienten los 
trabajadores a los que se les 
exige acudir a la oficina con 
regularidad? A un 57% le pa- 
rece mal, para un 26% es indi- 
ferente, y sólo el 17% está sa- 
tisfecho con trabajar más días 
presencialmente. 

El 36% de los empleados 
encuestados aceptaría un re- 
corte salarial para trabajar o 
seguir trabajando en remoto, 
un 35% en España. Con 49%, 
Estados Unidos se posicionaa 
la cabeza de los países cuyos 
trabajadores dirían ‘s? a una 
rebaja en el sueldo a cambio 
deteletrabajar. 
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[O] Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo CUADROS 
“AD LOS PROTAGONISTAS DE LA BOLSA ESPAÑOLA 03-07-2024 

Los valores Los valores. Los valores >Bono español a 10 años >Petróleo >Oro 

que más suben % que másbajan _% más negociados tos Rentabilidad en porcentaje. Barril de Brent, en dólares. En dólares por onza. 

Grifols 5,81 Técnicas Reunidas -4,11 B. Santander 19.638.324 

Grifols CI.B 5,67 Renta Corp. -2,59 IAG 13.903.651 4,0 100 2.500 

IAG 5,39 N. Correa -2,39 Urbas Gr.Financiero 12.917.465 f 2.400 

Gestamp 5,26 Ezentis -2,15 Iberdrola 10.321.550 j 

Aperam 3,82 RO -1,62 B.Sabadell 9.581.572 35 9 87,16 300 2.364,1 

Airbus SE 3,36 FŒ -1,50 BBVA 6.969.109 3,375 2.200 

Realia Business 3,32 Prim -1,46 Telefónica 6.566.214 3,0 80 2.100 

OHLA 3,24 Repsol -1,39 CaixaBank 5.270.934 ABR MAY JUN JUL ABR MAY JUN JUL ABR MAY JUN JUL 


“43 ÍNDICES MUNDIALES Y SECTORIALES 03-07-2024 


Variación diaria Máximo Mínimo Variación Variación diaria Máximo Mínimo Variación Variación diaria Máximo Mínimo Variación 
Cierre Puntos % anual anual anual (%) Cierre Puntos % anual anual anual (%) Cierre Puntos % anual anual anual (%) 
ESPAÑA RESTO EUROPA Canada-Tse 300 22.223,67 26987 1,23 22.468,16 20.584,97 6/04 
Ibex35 11.056,80 144/00 132 1144400 985830 945 | FT-SET00 817112 499 061 844580 744629 566 | Chile-psa 6.53461 14922 234 6.810,91 584456 543 
Ibex Medium Cap 14.495,20 88,50 0,61 15.204,60 12.984,10 6,98 SMI 12.018,30 7,28 0,06 12.254,76 11.091,58 7,91 ASIA-PACIFICO 
Ibex Small Cap 8.607,80 6630 0,78 8.850,90 7.709,00 833 Dinamarca-Kfx Copenh. 282633 4174 -146 295252 228327 277 Nikkei 40.580,76 506,07 1,26 40.888,43 33.288,29 21,27 
Latibex Top 4.927,60 52,70 1,08 6.038,20 4.804,60 -17,96 Rusia-Rts Moscu 114728 -454 -039 121187 10644 539 Hang Seng 17.978,57 209,43 1,18 19.636,22 14.961,18 5,46 
Madrid 091,56 1410 131 1.3207 97217 948 | OMXStodkhom30 2565271115 04 26147 229785 697 Kospi Seui 2794,01 13,15 047 2807,63 2435,90 522 
B. Consumo 6.09080 5945 099 631622 521006 1013 | PANEuRoPEos ~ | stsingapur 3415,51 47,61 141 3.415,51 3.10710 541 
Mat. / Const 70208 2471 147 1.780,65 1.628,22 213 FISE Eurotop 100 407858 2238 055 41965 368301 88 Australia-Sidney 7.986,10 26,40 033 8.153,70 7.575,60 2,00 
Petróleo / Energía 810,96 7,34 041 1.846,46 1.617,48 1,49 FTSE Eurofirst 300 2.042 65 1371 068 208055 85049 815 AFRICA-ORIENTE MEDIO 
S. Fin./Inmobiliar. 658,36 1131 175 71464 53223 21,00 EI e e a e U OE Egipto-Cma El Cairo 6.23531 1124 0,18 7.85463 544438 13,92 
Tecnol. / Comunic. 734 1135 1,62 781,52 66737 0,60 ER, en Ca t iea Tai A Israel-Tel Aviv 100 1.961,44 1229 0,63 2040,82 1.830,41 -462 
Serv. Consumo 116,80 27,14 249 1.116,80 94740 1445 uronex 9l r , SE 00% y Sudafrica-Jse All Share 80.772,78 1337,66 1,68 80.772,78 71.693,09 5/05 
Barcelona 90423 1329 149 93843 78909 1137 | 938P Europe 350 2.093,88 1523 073 2133,28 190094 776 | DIVISAS FRENTE AL EURO 
BCN Mid-50 75.836,85 127,01 049 2693234 23.26206 644 | S&P Euro 2.150,02 25,05 118 222504 126191 800 | Euro/Dolar 1,0758 0,0029 0,2703 1,0987 1,0632 -264 
Bilbao 713,82 2090 123 1779,19 154945 7,52 | EuroStoxcs0 4965805947 121 5.100,90 440308982 | Euro/Yen 174,1800 0,8700 0,5020 174,1800 155,6800 11,42 
Valencia 71498 2443 145 176982 1521,82 953 | AMERICA S obra 0,8468 -0,0008 -0,0885 0,8665 0,8420 -2,57 
ZONA EURO Dow Jones 39.308,00 -23,85 -0,06 40.003,59 37.266,67 4,29 Euro/Franco Suizo 0,9718 0,0021 0,2166 0,9924 09305 495 
Dax Xetra 18.37453 21047 1,16 18.869,36 16.431,69 969 S&P 500 5.537,02 2801 0,51 5.537,02 4.688,68 16,08 BONOS A 10 AÑOS Puntos 
CAC40 7.632,08 93,79 124 8.23999 7318,69 1,8 Nasdaq 18.188,30 159,54 0,88 18.188,30 14.510,30 21,16 B. España 10 años 3,375 -0,06 -1,98 3,495 2,987 -0,27 
Aex25 931,09 648 070 933,84 77143 1834 Bovespa 125.661,89 874,81 0,70 132.833,95 119.137,86 -6,35 B. Alemania 10 años 2,558 -0,04 -1,65 2,695 2,000 0,00 
Ftse Mib 33.844,95 363,55 1,09 35.410,13 30.077,46 1151 Menal 1.603.517,04 -32.874,09 -2,01 1.659.247,61 930.419,67 72,48 B. EEUU 10 años 4358 -0,09 -2,07 4,706 2366 0,49 
PSI-20 6.664,88 7496 1,14 6.971,10 605553 4,20 IPC 52.796,26 848,37 163 58.711,87 51.863,39 -8,00 | B.Reunounido 4202 -008 -201 4,456 3,639 0,50 
Austria-Atx Vienna 3.680,42 2032 056 377549 3327/04 7,5 Colombia Colcap 1381,43 -2,18 -0,16 1.441,68 1.220,31 15,58 B. Japón 1,103 0,02 24 1,103 0,562 0,68 
Grecia-Atenas 1.423,56 1653 1,17 1.502,79 1.301,34 10,09 | Venezuela-lbc Caracas 88.817,26 2.130,52 2,46 88.817,26 47.998,11 53,58 Dif. EEUU/Alemania 18-004 -265 2,192 1,715 049 


(1)A media sesion. (2)Festivo 


“AB IBEX 03-07-2024 


ÚLTIMA SESIÓN NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 

Por divi. Reval. Total con div. Número Capitaliza- PER Valor 
Valor Dif. (Yo) Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo A 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones ción (mill.) | Añoact. Año sig.| contable | Sigla Sector 
Acciona 107,100 1,42 107,400 105,400 98.273 126,105 En 96,039 Fe 102.725 0,48 195,323 Ag22 16,779 My00 4,51 J122 U 4,11 J123 A 4,51 4,27 -19,65  -19,65 54.856.653 5.875 13,57 12/09 1,14 ANA CON 
Acciona Ener 19,070 -0,10 19,360 18,700 490.024 26,545 En 18,322 Ab 441.478 0,34 41,736 Ag22 18,322 Ab24 0,70 Jn-23 U 0,70 n-24 U 0,49 2,55 -32,09 -30,35 329.250.589 6.279 1562 16,75 1,03 ANE ENR 
Acerinox 9,850 1,03 9,870 9,745 779.311 10,565 Fe 9,460 Mz 702.308 0,66 11,054 En22 2,225 En99 0,60 J-23 C 0,30 En-24 A_ 0,31 6,26 -7,56 -4,65 270.546.193 2.665 8,15 669 0,97 AQ MET 
ACS 38,740 0,78 38,980 38,520 510.035 40,061 Jn 34,291 En 505.378 0,48 40,061 Jn24 ,866_Fe00 1,96 J123 A 148 Fe-24 C 0,46 5,04 -3,54 2,60 271.664.594 10.524 1534 13,57 191 ACS CON 
Aena 191,200 1,59 191,800 187,800 186.648 191,200 JI 153,071 En 137.220 0,23 191,200 J124 47,312 Fe15 4,15 My-23 A 4,5 My-24 A 7,66 4,07 16,51 21,18 150.000.000 28.680 16,69 15,58 3,24 AENA TRS 
Amadeus 63,340 2,33 63,340 62,060 481.880 67,268 Jn__ 53,684 Fe 627.298 0,36 77,588 0c18 8,630 My10 0,74 En-24 A 0,44 n-24 A 0,80 3,20 -2,37 -0,46 450.499.205 28.535 21,88 1957 466 AMS TUR 
ArcelorMittal 21,520 1,75 21,700 21,370 183.759 26,284 Fe 21,120 Jn 240.361 0,07 120,588 Jn08 5,836 Fel6 0,35 Di-23 A 0,17 n-24 A 0,20 1,76 -16,15 -15,38 877.809.772 18.890 4,99 425 034 MIS MET 
B. Sabadell 1,863 2,34 1,870 1,814 9.581.572 1,940 My 1,089 Fe 25.631.526 121 3,749 Fe07 0,228 0c20 0,03 Di-23 A 0,03 Ab-24 C 0,03 3,30 67,34 70,04 5.440.221.447 10.132 1,53 848 0,54 SAB BCO 
B. Santander 4,419 2,20 4,423 4,341 19.638.324 4,878 My 3,502 En 31.536.283 0,52 5,089 Di07 ,299 Se20 0,14 No-23 A 0,08 My-24 C_ 0,10 4,07 16,91 9/42  15.494.273.572 68.461 6,24 589 0,69 SAN BCO 
Bankinter 7,590 -0,68 7,740 7,590 1.890.916 8,041 Jn 5,361 Fe 2.861.859 0,82 8,041 Jn24 0,667 J112 0,43 Mz-24 A 0,11 n-24 A 0,11 6,44 30,95 34,78 898.866.154 6.822 1,67 849 115 BKT BCO 
BBVA 9,594 2,06 9,610 9,420 6.969.109 0,985 Ab 7,713 En 10.971.025 0,49 (0,985 Ab24 ,765 Se20 0,47 0c-23 A 0,16 Ab-24 C_ 0,39 5,85 16,63 21,37 5.763.285.465 55.293 6,78 680 1,07 BBVA BCO 
CaixaBank 5,006 0,32 5,062 4,988 5.270.934 5,294 Jn 3,519 En 11.163.159 0,39 5,294 Jn24 0,898_Mz09 0,23 Ab-23 A 0,23 Ab-24 A 0,39 7,85 34,35 44,87 7.268.087.682 36.384 7,29 7,96 0,96 CABK BCO 
Cellnex Telecom 31,230 1,63 31,290 30,480 1.103.384 35,809 En 29,601 Ab 1.130.714 0,43 60,876 Aq21 9,438_No16 > No-18 A 0,05 No-21 A_ 0,03 = -1242 -12,38 679.327.724 21.215 = -~ 15 QNX TE 
Colonial 5,575 1,73 5,515 5,480 868.751 6,220 En 4,681 Mz 1.065.758 0,51 1.052 Di06 ,234 3112 0,20 Jn-24 C_ 0,01 n-24 A 0,27 8,68 -1489  -10,64 539.615.637 3.008 UA) 6,29 0,60 COL INM 
Enagás 12,900 0,86 12,940 2,790 1.389.419 4,713 En 2,041 Mz 1.029.015 1,01 6,891 Fe20 474 Se02 1,73 -23 C 1,03 i-23 A 0,70 13,51 -15,49 -15,49 261.990.074 3.380 2,3 4,45 1,26 ENG EN 
Endesa 17,795 0,14 17,915 7,705 1.045.185 9,279 En 5,555 Mz 1.199.862 0,29 9,279 En24 ,006_Se02 1,59 En-24 A_ 0,50 Jl-24 C 0,50 5,63 -3,60 181 1.058.752.117 18.840 1,08 0,34 256 ELE EN 
Ferrovial Se 36,980 1,99 37,060 36,280 814.971 37,400 My 33,220 Ab 902.158 0,31 37,400 My24 27,350 023 0,43 => No-23 R_ 0,43 1,18 11,99 1,99 745.408.147 27.565 = = - FER ATP 
Fluidra 19,400 1,20 19,550 9,290 159.457 23,965 My 8,028 En 337.237 0,44 34,031 0021 429 Di11 0,70 Di-23 R 0,35 J1-24 A 0,30 5,22 2,92 4,51 195.629.070 3.795 6,90 429 225 FDR NG 
Grifols* 8,420 5,81 8,500 7,990 2.976.417 4,940 En 6,898 Mz 2.514.630 1,51 33,423 Fe20 ,894 My06 = 0c-20 C 0,16 n-21 R_0,36 = -45,52 -45,52 426.129.798 5.197 0,31 7,83 0,78 GRF FAR 
IAG 2,044 5,39 2,048 1,942 13.903.651 2,166 My 1,656 En 10.102.663 0,52 5,223 En20 0,787 No11 > -19 C 0,17 i-19 A 0,15 = 14,77 477 4.971.476.010 10.162 4,54 4,05 1,47 1AG RS 
Iberdrola 12,280 0,78 12,340 2,215 10.321.550 2,450 Jn 0,480 Fe 9.069.193 0,36 2,450 Jn24 ¿010 0c02 0,19 En-23 A 0,19 En-24 A_ 0,0 1,64 3,45 6,85 6.423.299.000 78.878 5,18 4,83 1,51 IBE EN 
Inditex 45,690 0,97 45,870 45,320 1.840.020 47,430 Jn__ 36,981 En 2.060.917 0,17 47,430 Jn24 ,821 Se01 1,20 No-23 C 0,20 My-24 A 0,77 3,03 15,88 7,83 3.116.652.000 142.400 2630 2395 7,00 ITX EX 
Indra 18,950 -0,21 19,12 8,790 428.481 21,760 Jn 3,930 En 425.943 0,62 21,760 Jn24 2,718 My99 0,25 -22 A 0,15 Jl-23 A 0,25 132 35,36 35,36 176.654.402 3.348 2,74 133 243 IDR LI 
Logista 26,700 0,75 26,820 26,620 92.710 27,420 Jn 23,572 En 49,342 0,29 27,420 Jn24 7,714 014 1,44 Ag-23 A 0,49 e-24 C 136 6,98 9,07 4,62 132.750.000 3.544 0,77 0,85 535 LOG TRS 
Mapfre 2,124 -0,09 2,154 2,118 2.773.352 2,285 Ab 1,848 Fe 2.408.124 0,20 2,285 Ab24 0,271 J100 0,15 No-23 R_ 0,06 My-24 C 0,09 7,09 9,32 3,97 3.079.553.273 6.541 732 7,01 0,81 MAP SEG 
Meliá Hotels Int. 7,800 2,23 7,800 7,660 397.961 8,120 Jn 5,795 En 518.000 0,60 6,548 Ab07 ,509 Mz09 = -18 A 0,17 J1-19 A 0,18 = 30,87 30,87 220.400.000 1.719 6,15 430254 MEL UR 
Merlin Properties 10,610 1,05 10,61 0,440 580.245 11,220 Jn 8,568 Fe 684.433 0,37 ,220 Jn24 4,481 020 0,44 Di-23 A 0,20 n-24 C 0,01 1,98 541 5,55 469.770.750 4.984 7,81 5,79 0,75 MRL INM 
Naturgy 20,780 146 20,901 20,560 421.362 26,653 En 9,161 Mz 566.834 0,15 27,669 Ag22 3,535 Mz09 1,00 No-23 A 0,50 Ab-24 C_ 0,40 6,84 -23,04 -21,56 969.613.801 20.149 227 2,91 242 NTIGY ENI 
Redeia 16,130 0,50 16,210 6,040 978.625 16,669 Jn 3,787 Fe 999.885 0,47 7,604 Ag22 0,482_Fe00 1,00 En-24 A_ 0,27 Jl-24 C_ 0,73 6,23 8,18 4,89 541.080.000 8.728 87 7,00 1,66 RED EN 
Repsol 14,920 -1,39 15,161 4,775 4.454.267 16,175 Ab 2,930 En 3.551.778 0,75 6,175 Ab24 3,490 Jn02 0,70 En-24 R_ 0,38 En-24 A_ 0,03 4,96 10,93 3,90 1.217.396.053 18.164 4,75 5,14 0,64 REP E 
ROVI 84,950 -1,62 86,550 84,400 51.608 91,500 My 60,750 En 82.829 0,39 91,500 My24 3,008 Mz09 1,29 -22 U 0,96 J1-23 U 1,29 1,50 41,11 41,11 54.016.157 4.589 26,78 21,99 667 ROVI FAR 
Sacyr 3,374 1,08 3,374 3,320 1.486.103 3,748 My 2,954 Mz 1.792.191 0,60 27,930 No06 0,675 J112 0,14 -23 C 0,08 En-24 R 0,06 4,19 1,93 1,95 762.286.580 2.572 3,98 2,54 199 SCYR CON 
Solaria 11,200 -0,53 11,3 1,170 718.061 17,870 En 9,430 Ab 173.159 1,58 30,940 En21 0,300 My12 = My-11 A 0,02 0c-11 A 0/02 = -39,82 -39,82 124.950.876 1.399 4,38 1,75 2,02 SLR EN 
Telefónica 3,956 0,82 3,970 3,23 6.566.214 4,294 Jn 3,425 Fe 11.468.239 0,52 8,338_Mz00 1,906 0c02 0,30 Di-23 R_ 0,15 Jn-24 R_0,15 7,65 11,94 6,19 5.670.161.554 22.431 2,75 198 099 TEF TE 
Unicaja Banco 1,273 0,24 1,286 1,271 3.278.098 1,350 My 0,803 En 7.403.757 0,71 ,377 My18 0,369 My20 0,05 Ab-23 A 0,05 Ab-24 A 0/05 3,91 43,03 48,62 2.654.833.479 3.380 6,92 749 045 WNI BCO 
(*) Datos de las acciones ordinarias de Grifols, a excepción de la capitalización. Ésta corresponde a la suma de las acciones ordinarias y las acciones preferentes. 


“43 RESTO DE MERCADO CONTINUO 03-07-2024 


ÚLTIMA SESIÓN ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
Año Por divi. Reval. _ Total con div; Número  Capitaliza- PER Valor 

Valor Cierre Dif. (%) Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo ant. 12m. (%) 2024(%) 2024 acciones ción (mill.) | Añoact. Año sig.| contable | Sigla Sector 
Adolfo Domínguez 5,200 0,78 5,200 5,140 1.011 5,900 My 4,380 Mz 2.917 0,08 48,819 No06 3,050 J116 = -09 U 0,15 -10 U 0,07 z 4,00 4,00 9.276.108 48 37,14 22,61 — AD TEX 
Aedas Homes 21,700 88 21,900 21,400 34.118 22,750 Jn 15,328 En 25.463 0,14 22,750 Jn24 7,007 Mz20 2,15 23 C 1,15 Mz-24 A 2,5 15,96 19,10 31,45 46.806.537 1.016 9,02 10,64 0,81 AEDAS INM 
Airbus SE 136,020 3,36 136,280 132,700 4.638 168,784 Mz 127,900 Jn 3.879 0,00 168,784 Mz24 5,032 M203 1,80 Ab-24 U 1,80 Ab-24 E 1,00 2,13 -3,09 -1,10 792.283.683 107.766 20,30 16,51 6,05 AIR Al 
Airtificial 0,126 129) 0,128 0,122 1.259.858 0,166 En 0,124 JI 5.584.227 1,07 2,258 Fe07 0,046 Mz20 = -06 C 0,01 -07 U 0,01 = -2,64 -2,64 1.333.578.137 167 = = - Al ING 
Alantra Part 9,040 0,4 9,180 9,040 6.781 9,616 En 8,307 Mz 9.303 0,06 15,201 Ab22 1,123 Jn12 0,50 My-23 C 0,50 My-24 A 0,08 0,88 7,11 8,06 38.631.404 349 9,58 955 0,25 ALNT CAI 
Alba 51,000 = 51,200 50,800 13.552 51,591 Jn 46,088 Ab 5.937 0,03 53,251 Jn22 10,366 _Mz03 0,96 -23 R_ 0,96 Jn-24 R_ 0,96 3,17 6,25 8,25 60.305.186 3.076 14,73 13,85 0,58 ALB CAI 
Almirall 9,390 = 9,470 9,360 49.066 9,950 Jn 7,158 Fe 230.975 0,28 16,550 Ag15 3,392 0c08 0,18 My-23 A 0,18 Jn-24 A 0,18 1,96 11,45 15,99 213.468.718 2.004 62,57 24,70 1,12 ALM FAI 
Amper 0,096 0,52 0,098 0,095 1.343.117 0,124 My 0,072 Mz 3.237.446 0,55 2,301 _J187 0,044 En15 = Jn-08 U 0,13 -09 U 0,15 = 15,31 15,31 1.496.663.032 144 19,40 19,40 -~ AMP E 
Amrest Holdings 5,700 -1,21 5,700 5,520 1.416 6,590 Fe 5,340 En 3.518 0,00 11,600 Mz19 2,900 0020 = = = = = = -1,62 -7,62 219.554.183 125 as = — ENT 

Aperam 26,100 3,82 26,100 25,360 4.571 31,867 Fe 23,860 Jn 1.928 0,01 49,892 En22 5,843 3113 1,70 Di-23 A_ 0,43 Jn-24 A 0,43 5,07 -20,86 -19,57 79.996.280 2.088 = = ~ APAM MET 
Applus Services 12,800 = 12,800 12,800 9.647 13,080 Jn 10,050 En 223.549 0,40 14,684 Jn14 3,942 Mz20 0,16 -22 A 0,15 -23 U 0,16 1,25 28,00 28,00 143.018.430 1.83 12,43 11,64 2,332 APPS ING 
Arima 8,380 -0,48 8,400 8,380 2.208 8,420 JI 6,020 My 17.583 0,16 13,100_Fe20 6,020 My24 5 = = = = = 31,97 31,97 28.429.376 238 = = — ARM INM 
Atresmedia 4,505 2,04 4,520 4,420 245.631 5,104 Jn 3,380 Fe 282.641 0,32 8,030 J115 1,132 Mz09 0,40 Di-23 A_ 0,18 Jn-24 C_ 0,24 9,51 25,35 32,03 225.732.800 1.017 8,84 8,69 128 AM 

Atrys Health 3,830 [32 3,950 3,830 40.373 4,210 My 2,790 Ab 36.383 0,12 11,200 Ag21 1,293 Agl7 = = ES = z = 4,36 4,36 76.014.193 29 5 31,92 0,69 ATRY SI 
Audax Renovables 1,890 50 1,894 1,850 163.159 1,986 Jn 1,244 En 291.420 0,16 9,443 J107 0,267 Ab13 e -10 0,01 -21 A 0,02 = 45,38 45,38 453.430.779 857 23,55 20,93 3,42 ADX NI 
Azkoyen 6,420 -0,62 6,500 6,280 12.304 6,536 JI 5,567 Fe 8.716 0,09 9,678 En99 0,703 Di11 0,18 27. 0,82 -23 A 0,18 279 0,94 0,94 24.450.000 157 30,57 37,95 0,57 AZK A 
Berkeley Energía 0,226 12 0,227 0,222 643.378 0,261 My 0,164 Mz 3.234.135 1,86 3,270 Ag18 0,072 Mz20 = ES ES = ES = 29,00 29,00 445.196.715 10 = z ~ BK ENE 
Bodegas Riojanas 4,080 = 4,100 3,840 434 4,760 En 3,780 Jn 2.172 0,11 10,525 Mz298 2,408 No20 0,10 -22 A 0,10 Se-23 A 0,10 2,36 -11,69 -11,69 5.057.310 2 as = ~ RIO ALI 
Borges Agri(F) 2,840 = 2,840 2,840 267 2,840 JI 2,480 Mz 1.062 0,01 7,786 Ag17 2,379 3117 = = z == z = 10,08 0,08 23.140.460 66 = = — BAN ALI 
CAE 35,800 2,14 36,000 35,050 25.832 35,900 JI 31,100 En 31.401 0,23 40,739 J119 1,066 _Fe00 0,86 -22 C 0,60 -23 U 0,86 2,45 9,82 9,82 34.280.750 1.227 11,27 9,10 1,19 CAF A 
CAM 1,340 = = = = 1,340 _JI 1,340 JI = = 7,370 No10 0,880 No11 5 Di-09 A 0,07 Jn-10 C 0,09 = 0,00 = 50.000.000 67 ES = ~ CAM BCO 
Cevasa 5,800 = 5,800 5,800 140 6,477 Mz 5,703 My 1.088 0,01 8,468 Ag16 1,834 Jn99 0,25 Jn-23 0,25 J24 E 0,22 3,79 333) 0,33 23.253.800 135 = = -~ Œ INM 
Cie Automotive 26,450 13 26,450 26,150 19.977 28,300 Jn 24,000 En 42.465 0,09 28,416 J123 0,614 0c02 0,83 -23 C 0,42 En-24 A 0,45 3,34 2,84 4,59 122.550.000 3.241 9,18 8,47 1,87 CIE MET 
Cleop 1,150 = 1,150 1,100 6.500 1,150 _JI 1,150 JI 6.500 0,17 25,188 _Fe07 1,030 _Jn12 = Jn-07 U 0,07 Jn-08 U_ 0,09 = 0,00 = 9.843.618 1 SE z ~ (LEO CON 
Clínica Baviera 27,100 0,37 28,000 26,900 10.653 29,200 Jn 23,000 En 2.577 0,04 29,200 Jn24 2,447 Di12 0,80 Di-22 A_ 0,50 Jn-23 C 0,80 = 17,83 1,83 16.307.580 442 14,49 = — (BAV SER 
Coca-Cola Europ 67,600 = 68,000 67,600 184 70,900 Jn 58,/89 En 1.140 0,00 70,900 Jn24 23,289 Di16 1,84 Di-23_A_ 1,17 My-24 A 0,74 2,83 11,92 3,15 460.278.557 31.115 17,11 15,83 3,49 (CEP ALI 
Deoleo 0,224 0,4 0,228 0,223 360.716 0,243 My 0,192 Mz 446.404 0,23 58,123 _Ab07 0,123 Fe20 = -07 0,02 Jn-08 U 0,04 = SE -1,75 500.000.004 112 SE = ~ OLÉ ALI 
Desa 13,200 = 14,500 14,500 45 13,200 Jl 11,632 En 263 0,04 14,383 J123 6,312 Ab17 0,84 My-24 A 0,28 Jn-24 A 0,8 10,64 10,00 7,02 1.788.176 24 Se z ~ DES FAI 
Dia 0,013 = 0,013 0,012 3.776.673 0,014 My 0,012 Fe 15.124.961 0,07 0,852 Ab15 0,011 _Mz22 + -17 0,21 J18 U 0,118 e 6,78 6,18 58.065.534.079 732 SS = -~ DIA ALI 
Duro Felguera 0,577 0,17 0,580 0,562 7,949 0,687 En 0,530 Mz 115.998 0,14 29,280_5e13 0,161_Mz20 = -15 C 0,04 Se-15 A 0,02 = -11,50 -71,47 215.179.431 124 SE = — MDF ING 
Ebro Foods 15,520 -0,26 15,700 15,480 28.875 15,932 My 14,222 Fe 65.541 0,11 16,595 Di20 2,848 Fe03 0,57 Ab-24 A 0,22 Jn-24 A 0,22 4,05 0,00 = 153.865.392 2.388 12,70 12,40 1,05 EBRO ALI 
Ecoener 3,670 1,10 3,780 3,650 3.887 4,290 En 3,400 Mz 16.572 0,07 6,500 JI22 3,070 023 = = = = = = -13,4 -13,44 56.949.150 209 Z = — ENER ENI 
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo KOA 
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ÚLTIMA SESIÓN ANUAL NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
Año Número (apitaliza- PER Valor 

Valor Cierre Dif. (%) Máximo Mínimo Títulos Máximo Mínimo Títulos Rotació Máximo Mínimo ant. acciones ción (mill.) | Añoact. Año sig.| contable | Sigla Sector 
Edreams Odigeo 6,610 1,54 6,650 6,530 38.403 7,540 En 6,040 Ab 70.626 0,14 11,400 Ab14 1,023 0c14 = Bo =- == = WB -1382 127.605.059 843 = 3,85 3,10 EDR TUI 
Elecnor 19,580 0,82 19,640 19,440 11.388 20,842 My 17,499 Fe 32.409 0,10 20,842 My24 1,198 No02 0,37 My-23 C 037 Jn-24 C 0,40 2,05 0,15 2,19 87.000.000 1.703 1581 4,04 0,86 ENO FAI 
Ence 3,384 0,06 3,412 3,380 234.594 3,618 Jn 2,710 En 586.550 0,61 6,701 0c18 0,684 Mz09 0,58 Mz-23 A 0,29 My-23 C 029 = 19,49 19,49 246.272.500 833 16,99 5,45 133  ENC PAI 
Ercros 3,950 1,02 3,970 3,905 69.494 3,950 JI 2,280 Fe 116.222 0,33 197,146 Se87 0,309 Jn13 0,15 Jn-22 A 0,09 Jn-23 C 0,15 = 49,62 49,62 91.436.199 361 15,21 0,14 ~ ER QUÍ 
Ezentis 0,182 2,15 0,187 0,181 808.506 0,216 En 0,089 En 6.801.569 161 55,529 Aq98 0,040 0c22 > Ab-91 C Ab-92 > 103,58 103,58 463.640.800 84 = = = E TEI 
Faes 3,580 -0,28 3,595 3,550 174.777 3,805 My 2,935 Mz 205.550 0,17 6,537 _Ab07 0,664 My12 0,16 Ab-23 A_ 0,12 En-24 A 0,04 1,09 13,29 14,53 316.223.938 112 RA 2,28 1,37 _ FAE FAI 
FCC 13,120 -1,50 13,320 12,960 17.407 14,519 Jn 11,386 Fe 37.898 0,02 32,185 Fe07 3,700 Ab13 > JE21 A 0,40 -22 A 0,40 = -9,89 -543 436.106.917 5122 VB 1,59 137 FCC CON 
Gam 1,340 = 1,340 1,330 497 1,485 My 1,210 En 19.414 0,05 199,158 JlO7 0,832 Se20 3 n = >» = 13,56 13,56 94.608.106 127 7,44 = 0,95 GAM ING 
Gestamp 2,800 5,26 2,800 2,680 793.085 3,393 En 2,656 Jn 394.091 0,18 6,315 Jn18 1,798 J120 0,14 En-24 A 0,07 J24 C 0,08 8,34 -20,18 -15,98 575.514.360 1.611 4,95 4,30 0,69 GEST FAI 
Global Dominion 3,240 0,78 3,255 3,220 62.589 3,610 My 3,200 Ab 99.146 0,16 4,901 Jn18 2,040 Jn16 0,10 J22 C 0,09 -23 U 0,10 3,06 3,57 3,57 160.701.777 521 10,29 8,16 141 DOM TEI 
Grenergy Renovables 34,000 0,59 34,250 33,500 35.959 34,800 Jn 22,900 Mz 43.616 0,36 44,400 En21 1,300 Fe17 = Sn ES = >» = -0,70 -0,70 30.611.911 1.041 1681 0,43 191 GRE EN 
Grifols C1.B 6,155 5,67 6,160 5,865 143.582 10,590 En 4,934 Mz 257.182 0,25 22,803 Fe20 2,979 No11 = n-21 C 0,01 n-21 R_036 > -41,66 -41,66 261.425.110 1.609 = = — GRP _ FAI 
Grupo Catalana Occ. 37,850 0,40 38,150 37,500 12.738 39,150 Jn 30,290 En 20.738 0,04 39,150 Jn24 1,504 Fe00 1,06 Fe-24 R_0,19 My-24 A 0,54 2,97 22,49 24,86 120.000.000 4.542 8,25 8,40 0,87 GC0 SEG 
Grupo Sanjosé 4,490 0,67 4,510 4,420 40.266 4,920 Jn 3,375 En 33.240 0,13 12,252 J109 0,625 Di14 0,10 My-23 U 0,10 My-24 U 0,15 3,36 29,77 34,10 65.026.083 292 = = - 65) CON 
Iberpapel 19,100 0,78 19,400 19,050 2.011 19,491 Jn 16,373 Fe 4.578 0,11 31,798 J118 5,004 Mz09 0,90 n-23 C 0,15 i-23 A 0,50 2,60 8,07 13,04 10.749.829 205 10,49 0,05 0,59 IBG PA 
Inmobiliaria Del Sur(F) 8,350 1/21 8,350 8,300 513 8,350 JI 6,779 En 2.416 0,03 32,300 No07 2,404 J13 0,32 n-24 A 0,14 -24 C 0,15 3,52 19,29 23,43 18.669.031 156 12,87 8,30 0,84  ISUR INM 
Innovative Solutions Eco. 0,565 = 0,576 0,564 301 0,565 Jl 0,564 Mz 301 0,00 79.031 Se89 0,283 020 = JE90 -91 + 0,18 0,18 57.688.133 33 = = - ISE COM 
Lar España 6,880 0,44 6,970 6,840 38.707 7,690 Ab 6,120 Fe 68.947 0,21 9,870 Ab18 3,060 020 > My-18 A 0,19 My-24 U 0,74 10,78 11,87 24,73 83.692.969 576 9,13 9,80 0,67 LRE INM 
Libertas 7 1,490 -0,67 490 1,490 2.000 1,740 My 1,008 En 4.216 0,05 13,885 J110 0,810 Mz23 0,04 No-23 A 0,02 n-24 C 0,02 2,67 46,08 48,04 21.914.438 33 = = ~ lB INM 
Línea Directa 1,136 -1,05 ,160 1,132 322.693 1,200 Jn 0,840 Mz 507.117 0,12 1,728 Jn21 0,800 Jn23 0,00 i-22 A 0,01 Ab-23 C 0,00 = 33,49 33,49 1.088.416.840 1.236 = = — LDA SEG 
Lingotes Especiales 8,300 2,72 8,400 8,080 9.606 8,600 Jn 6,360 En 2.642 0,07 19,842 My17 1,126 Se01 0,40 Mz-21 U 0,70 -23 U 0,40 4,95 35,62 35,62 10.000.000 83 2149 5,52 = Ta MET 
Mediaforeurope 3,274 0,80 3,274 3,262 2.363 3,386 My 2,051 Mz 8.281 0,01 3,386 My24 1,728 No23 0,04 == -23 A 0,04 131 40,33 40,33 331.702.599 1.086 = = — MFEA PI 
Metrovacesa 8,100 0,37 8,100 8,010 12.113 9,600 My 7,210 Mz 22.906 0,04 10,021 My18 3,024 No20 > E o» == > 0,25 4,70 151.676.341 1.229 = = ~- MC INM 
Minor Hotels 4,100 0,12 4,120 4,050 3.341 4,700 My 4,010 Jn 25.492 0,02 22,870_Se87 1,438 _Mz09 = Ji-18 U 0,10 n-19 A 0,15 = 2,15 5) 435.745.670 1787 13,97 17,17 1,69 NHH TU 
Miquel y Costas 13,150 115 13,200 12,800 1.278 13,500 Jn 10,908 Fe 9.617 0,06 14,003 Di17 1,005 008 0,45 223 A 0,11 Ab-24 A 0,12 3,48 11,63 12,61 40.000.000 526 6,57 5,57 136 MCM PAI 
Montebalito 1,400 = 400 1,240 3.707 1,500 Mz 1,330 Jn 5.035 0,04 15,727 _Fe07 0,311 Di12 = No-14 A 0,08 n-15 A 0,04 = 4,11 -4,11 32.000.000 45 = = ~- MB INM 
N. Correa 6,540 -2,39 6,560 6,540 3.165 7,040 My 5,972 Fe 6.954 0,14 7,040 My24 0,503 J112 0,23 My-23 U 0,23 My-24 A 0,27 4,03 0,62 4717 12.316.627 81 1,79 6,96 1,08 NEA FAI 
Naturhouse 1,620 031 ,650 1,620 8.504 1,680 Jn 1,509 Fe 18.839 0,08 3,061 Sel6 0,858 0020 0,10 n-24 A 0,05 Ab-24 A 0,05 9,29 0,00 = 60.000.000 97 9,53 9,53 — NIH ALI 
Neinor Homes 12,840 0,16 12,940 12,740 22.165 12,840 JI 9,690 Mz 50.053 0,17 16,546 J117 5,178 Mz20 = >= == > 21,59 31,34 74.968.751 963 1480 1480 0,93 HOME INM 
Nextil 0,319 = 0,325 0,314 34.105 0,392 My 0,283 Mz 152.886 0,11 12,072 Fe99 0,121 Agi4 > E >» == > -16,05 -16,05 345.541.654 110 = = - NT TEX 
Nyesa 0,004 = 0,004 0,004 172.570 0,006 Fe 0,004 Jn 10.102.584 2,60 371,464 Fe07 0,004 Jn24 = JE06 U 0,12 J07 U 0,12 = -833 -8,33 995.688.289 4 = = — NE INM 
OHLA 0,351 3,24 0,352 0,335 1.984.114 0,468 My 0,314 Mz 2.950.964 128 15,623 Jn14 0,314 Mz24 = Jl-16 U 0,05 n-18 A 0,35 = 2193 ME 591.124.583 207 23337 1,19 ~ OHL (0) 
Oryzon Genomics 1,798 170 ,802 1,780 27.386 2,215 En 1,602 Mz 125.178 0,50 5,140 No16 1,602 Mz24 > == == > 4,77 -4,17 63.511.069 114 = = ~ ORY FAI 
Pescanova 0,375 0,81 0,383 0,373 14.116 0,436 Fe 0,200 Fe 237.960 2,12 30,577 No07 0,200 Fe24 = Ab-11 U 0,50 Ab-12 U 0,55 = 82,93 82,93 28.737.118 11 0,12 0,10 0,71 PVA ALI 
PharmaMar 32,580 118 32,680 32,100 12.384 41,703 En 25,796 Ab 39.458 0,55 128,534 _JI20 10,444 0c18 0,65 J22 A 0,65 n-23 A 0,65 = ICM 18.354.907 598 7162 16,46 2,08 PHM FAR 
Prim 10,150 -146 10,400 10,150 4.014 10,700 Jn 9,800 Ab 4.303 0,06 14,792 Ab22 1,380 En00 0,37 23 A 011 Mz-24 A 0,11 3,56 -2,87 -1,82 17.036.578 173 8,90 = 1,20 PRM FAI 
Prisa 0373 = 0,380 0,365 37.020 0,389 Jn 0,272 En 136.292 0,03 432516 Se00 0,272 En24 = Mz-07 U 0,16 Mz-08 U 0,18 > 28,62 28,97 1.086.367.193 405 2487 7,46 = PR PI 
Prosegur 1,764 1,97 ,764 1,724 151.144 1,836 Jn 1,534 Mz 487.864 0,23 5,204 En18 0,351 0c99 0,07 i-22 R_0,07 1-23 R_0,07 3,82 0,23 0,23 548.604.222 968 9,76 9,01 1,18 PSG SER 
Prosegur Cash 0,533 0,95 0,535 0,519 730.375 0,553 Jn 0,446 Fe 487.235 0,08 2,280 En18 0,446 Fe24 0,05 0c-23 R 0,01 My-24 R_0,01 8,13 -0,74 1,114 1.484.913.487 791 7,64 6,69 4,04 CASH SI 
Puig Brands B* 26,020 0,27 26,300 25,880 59.108 27,600 Jn 24,500 My 794.098 0,06 27,600 Jn24 24,500 My24 = E => == > = 595.557.125 15.496 = = ~ PUG TEX 
Realia Business 0,996 3,32 0,998 0,968 3.573 1,070 En 0,960 Jn 35.610 0,01 5,717 _J107 0,315 J112 0,05 n-08 A 0,06 J123 R_ 0,05 5,19 -6,04 -6,04 820.265.698 817 2430 = — RUIA INM 
Reig Jofre 2,700 = 2,740 2,660 6.906 3,200 Jn 2,257 En 14.840 0,05 33,123 Fe07 1,586 My12 0,04 My-23 A 0,04 n-24 A 0,04 148 20,00 23,72 80.895.754 218 1432 12,36 = RIF FAR 
Renta Corp. 0,828 -2,59 0,852 0,828 7.249 0,962 My 0,750 Mz 33.110 0,26 33,060 _Fe07 0,508 Di12 = No-21 A 0,04 Ab-22 C 0,07 = 3,50 3,50 32.888.511 27 = = — REN INM 
Renta 4 Banco 10,600 0,95 10,600 10,500 5.222 10,900 Jn 9,903 Mz 2.259 0,01 10,900 Jn24 2,480 Mz09 0,30 lo-23 A 0,30 Ab-24 A 0,12 4,00 392 5,10 40.693.203 431 = z - R4 CA 
Soltec Power Holdings 2,160 117 2,160 2,120 137.126 3,376 En 2,080 Ab 267.022 0,75 14,840 En21 2,080 Ab24 Z == = = = AP 91.386.717 197 = = SOL ENE 
Squirrel 1,630 0,31 1,650 1,630 10.024 2,040 Fe 1,320 En 20.853 0,06 115,100 DiO7 1,310 No23 = == == = 9,40 9,40 90.668.819 148 9,59 7,16 ~ SR Pi 
Talgo 4,080 2,51 4,190 3,970 624.283 4,180 Fe 3,980 Jl 145.516 0,30 7,975 My15 2,403 0022 > n-17 A 0,07 Ab-22 U 0,08 > -7,06 -7,06 123.860.214 505 1461 10,65 1,74 TLGO TRS 
Técnicas Reunidas 12,600 4,11 13,270 12,600 164.964 13,140 JI 7,075 Mz 195.211 0,62 38,288 Ag15 5,353 Ag22 = En-18 A 0,67 Ji-18 R_0,6 z 50,90 50,90 80.301.265 1.012 9,23 8,55 136 TRE ING 
Tubacex 3,160 128 3,175 3,130 113.549 3,513 En 2,929 My 194.474 0,39 10,896 Se87 0,825 Se01 0,06 En-19 A 0,02 Jn-23 C 0,06 = 9,11 9,11 128.978.182 408 7,01 5,84 140 TUB MET 
Tubos Reunidos 0,655 2,50 0,664 0,643 802.955 0,870 En 0,569 Mz 966.921 1,42 4,851 007 0,102 Mz20 > n-14 A 0,02 Jn-15 A 0,01 > 1,55 1,55 174.680.888 114 3,11 2,13 1,24 TRG MET 
Urbas Gr.Financiero 0,003 = 0,004 0,003 12.917.465 0,005 En 0,003 Jl 84.729.638 1,38 3,400 En07 0,003 Di18 = e90 A J90 C = -20,93 -20,93 15.692.047.650 53 = = ~ UBS INM 
Vidrala 101,400 0,40 103,400 101,400 14.704 113,200 Jn 88,562 En 25.890 0,23 113,200 Jn24 1,871 Di00 1,22 J23 C 034 Fe-24 A 1,02 1,34 8,10 9,19 28.420.403 2.882 13,58 13,07 2,18 VID CON 
Viscofan 60,600 0,66 61,200 60,000 22.183 62,100 Jn 50,582 Fe 41.224 0,23 64,240 Mz23 2,331 Se01 0,54 n-23 C 0,54 Jn-24 C 0,60 0,99 13,06 17,19 46.500.000 2818 1770 1581 2,75 VIS ALI 
Vocento 0,810 = 0,824 0,810 1.532 1,030 My 0,500 Fe 49.478 0,10 11,459 No07 0,500 Fe24 0,05 My-24 C 0,01 My-24 A 0,04 5,56 47,27 55,45 124.319.743 101 1350 11,57 0,45 VOC PUB 
(*) Los datos del número de acciones y capitalización de Puig Brands B corresponden a la suma de la serie A y la serie B. 

“43 LATIBEX 03-07-2024 


ÚLTIMA SESIÓN NEGOCIACIÓN 12 MESES HISTÓRICO DIVIDENDOS RENTABILIDAD CAPITAL VALORACIÓN 
Por divi. Reval. Total con div. Número Capitaliza- PER Valor 
Valor Cierre Dif. (Yo) Máximo Mínimo Títulos Mínimo Títulos Rotación Máximo Mínimo 12m.(%)  2024(%) 2024 acciones ción (mill.) | Añoact. Añosig. 
Alfa Cl. I Serie A 0,555 83 0,720 0,690 86 0,765 En 0,525 Jn 1.284 0,00 14,005 Ag12 0,246 Ab20 = Mz-19 A_0,00 Mz-22 U 0,04 = -26,97 -26,97 5.120.500.000 2.842 Z ES — KALFA CAI 
America Mov. B 0,790 125 0,805 0,805 150 0,940 My 0,700 En 3.232 0,00 1,298 J105 0,292 Fe03 0,46 JE23 A 0,23 No-23 A 0,23 57,50 5,39 5,39 62.727.000.000 49.554 ES - XXAMXB TEL 
B. Bradesco 2,060 0,98 2,100 2,100 2.100 3,140 En 2,040 3.270 0,00 32,751 Mz06 0,895 Se02 0,08 1-23 A 0,02 En-24 A 0,02 1,86 -31,79 -31,16 5.333.350.358 10.987 = = — XBBDC C0 
Banco Bbva Argentina 3,860 = 2,800 2,800 18 3,860 Jl 1,620 Ab 898 0,00 11,010 En01 0,520 Mz09 = My-18 A 0,06 No-22 A 1,79 = 95,94 95,94 612.659.638 2.365 = == — XAXBBAR BCO 
Banorte 0 7,450 -1,32 7,650 7,650 160 10,300 Ab 6,750 Jn 151 0,00 10,300 _Ab24 1,605 Jn09 = Se-16 A 0,08 Se-17_A_0,15 = -20,74 -20,74 2.018.347.548 15.037 ES — XNOR BCO 
Bradespar Or. 3,120 2,63 3,120 3,120 500 4,400 En 2,980 Jn 1.520 0,01 11,029 En11 0,115 _Se02 1,67 i-23 A 0,59 Di-23 C_ 1,08 54,91 -25,36 -25,36 26.193.920 82 = = — XKBRPO CAI 
Bradespar Pr. 3,260 3,82 3,220 3,220 50 4,800 En 3,080 Jn 801 0,00 11,066 En11 0,141_Se02 1,79 1-23 C 1,18 Di-23 A 0,60 56,91 -31,51 31,51 225.862.596 736 = = — XBRPP CAI 
Braskem 3,080 5,48 3,060 3,060 90 4,920 Mz 2,920 2.375 0,00 40,850 Fe05 1,490 Mz09 = My-18 A 0,43 Di-21 A 7,54 = -25,24 -25,24 345.060.392 1.063 $ —  XBRK 
Cemig Pref. 1,730 2,98 1,680 1,680 1.873 2,440 Ab 1,680 3.254 0,00 43,690 Mz06 0,950 _En16 = n-17 A 0,06 Mz-24 A 0,18 10,45 -16,83 -8,38 1.465.523.064 2.535 5 ES ~  XCMIG NI 
Copel Pr. 1,580 94 1,550 1,520 124 1,970 Fe 1,540 657 0,00 2,033 En11 0,186_Fe03 = n-17 A 0,29 Mz-22 A 0,11 = 17,11 -17,71 1.282.975.430 2.027 = = — XOP 
Elektra 54,000 0,93 54,000 54,000 56 65,500 Ab 53,000 38 0,00 82,100 En12 5,640 Se05 = Mz-15 A 0,14 My-17 A 0,16 = -13,60 -13,60 235.249.560 12.703 = = —  XEKT CON 
Eletrobras 6,300 2,44 6,050 6,050 1.155 8,250 Fe 5,950 Jn 1.190 0,00 16,460 En10 1,035 Sel5 = My-13 A 0,12 Se-22 A 0,77 = -19,75 -19,75 1.288.842.596 8.120 = = — KELO NI 
Eletrobras B 6,950 2,96 6,900 6,900 2.800 9,300 En 6,600 Jn 664 0,00 14,170 En10 1,740 Ag15 = My-13 A 0,49 My-14 A 0,46 = -21,47 -21,47 279.941.394 1.946 = = — KELB 
Gerdau Pref. 3,140 ,95 3,160 3,160 1.200 4,380_En 2,920 Jn 1.462 0,00 15,639 Jn08 0,747 En16 = lo-21 A 0,38 Mz-22 A 0,20 = -28,31 -28,31 1.146.031.245 3.599 = = — XGGB MET 
Neoenergia Rg 3,100 [31 3,280 3,280 600 4,000 Fe 3,060 716 0,00 4,200 J123 2,460 M223 = = => = => = 17,55. -17,55 1.213.797.248 3.763 = E -  XNEO N 
Petrobas 0. 7,015 -0,21 7,100 6,980 25.570 8,530_Fe 6,620 Jn 15.952 0,00 24,450 My08 1,242 0002 = Ag-22 C 0,43 Aq-22 A 2,94 = 6,12 -6,72 7.442.454.142 52.209 ES —  XPBR 
Petrobas P. 6,543 -0,80 6,620 6,540 21.867 8,375 Fe 6,300 Jn 9.663 0,00 20,480 My08 0,930 Fe16 = Aq-22 C 0,483 Aq-22 A 2,94 z -7,85 -1,85 5.602.042.788 36.654 = = — XPBRA 
Tv Azteca 0,028 = 0,028 0,028 1 0,028 JI 0,028 JI 1 0,00 0,748 Jn07 0,011 No20 = No-13_A_0,00 J-17 A 0,00 = 0,00 SE 2.062.373.705 57 = = — KA 
Usiminas 1,320 4,76 1,320 1,320 3 2,000 Fe 1,140 Jn 1.415 0,00 21,667 No07 0,695 Enl6 = n-21 C 0,01 Di-21 A 0,18 = -20,48 -20,48 705.260.684 931 ES ~  XUSIO MI 
Usiminas Pref. Serie A 1,350 3,05 1,360 1,290 3.001 2,080 Mz 1,220 Jn 4,390 0,00 18,560 My08 0,189 Fel6 = Mz-12 A 0,04 Di-21 A 0,19 == -15,63 -15,63 547.752.163 739 = = ~- KSI 
Vale Rio Or. 10,904 2,25 11,058 10,700 1.141 14,314 En 10,610 Jn 11.118 0,00 28,180 My08 1,990 En16 1,83 Se-22 A 3,57 Mz-23 C 1,83 = 21,21 -21,21 5.284.474.770 57.622 = as — XVALO ME 
Volcan Cia. Minera B 0,050 = 0,050 0,050 519 0,095 My 0,047 Jn 12.438 0,00 4,546 My07 0,047 Jn24 = En-15 A 0,00 Fe-17_A_ 0,03 = 5331) 33,17 2.443.157.621 122 => — XVOLB_ MI 
LOS BONOS ESPAÑOLES (CDS) ÚLTIMA SESIÓN ANUAL Sigla 
i 202 2024 Valor Cere DE) Titulos Máximo Mínimo Bolsa 
Precio Cotización (euros) (1) (1) Cotización (euros) (1) (1) i iadó 
minorista | — Divid. © Rentab. | - Divid. Rentab.' | Rentab Hi pue a Ayco 0,680 1.918 0,680 JI 0,680 JI MAD 
i á íl i á Íi misor untos) Diaria 5emanai Mensual r 
EEE E T E E I E E A i eE T O a R 
Applus Services -05- y , ) ) ) -23, ž ] ) ) 3, y = 
Merlin Properties 30-06-14 10,00 9,85 9,907.06 2,52 38,20 10,61 11,22 8,57 252 45,93 1,22 Endesa 9 0 0 0 Cevasa 5,800 140 6,417 Mz 5,703 My 
Logista 140714 13,00 2327 242 2055 797 15468 26,10 2742 235190719154 425 Iberdrola H 0 3 7 Ecolumber 1,000 = 200 1,000 JI 1,000 JI BAR 
Aena 11-02-15 58,00 15719 158/63 11198 2002 213,64 19120 19120 153072623 285,48 6,68 7 Liwe España 12,800 En. 23 z = S MAD 
Naturhouse 24-04-15 4,80 1,53 1,84 1,42 143 -31,46 1,62 168 151 1,59 27,45 3,90 Melia Hotels Minersa 8,000 = z 8,000 JI 8,000 Jl MAD 
Cellnex Telecom 07-05-15 14,00 35,65 38,69 26,22 0,25 159,32 31,23 3581 29,60 0,25 127,87 1,10 IntlSA n 0 0 i = Y r 
Talgo 07-05-15 9,25 4,39 448 294 01 -50,92 408 478 398 012 -54,27 4110 Ronsa 50,000 Fe. 18 5 g z BIL 
Oryzon Genomics 141215 3,39 1,89 288 189 - -44,31 180222 1,60 - -46,96 17,27 Santander 48 0 -2 1 Tr Hotel 1,000 JI. 23 = = > BAR 
Global Dominion 27-04-16 2,74 3,36 416 305 0,22 32,69 3,24 3561 3,20 0,30 28,31 18,48 Pe a 
Prosegur Cash 1703:17 2,00 0,3 075049 028 -56,58 053 055 045 079 55,76 791 Telefónica 6 1 -2 Uncavasa 4,800 = 10 4800JI 4800) MAD 
Neinor Homes 29-03-17 16,46 10,07 1034 795 - -29,03 12,34 1284 9,69 - -8,99 665 Reino de España 26 0 -1 Unión Europea Inv. 0,030 Se. 17 = < = MAD 
Gestamp 07-04-17 5,60 3,34 430320 0,43 -30,80 2,80 339 2,66 0555 37,88 5/01 - i = 
Unicaja 30-06-17 1,10 0,85 1,15 0,85 0,12 -9,68 127 135 0,80 0,16 33,16 5,86 Altadis 41 1 Urbar Ingenieros 0,073 20.000 0,073 Ji 0,073 31 MAD 
Aedas Home 20-10-17 31,65 16,20 16,41 9,62 4,63 -30,78 21,70 22,75 15,33 6,45 -6,29 8,16 BBVA 47 E 1 Cuando aparece el precio de cierre pero no los títulos negociados significa que sobre el valor existió una orden de compra o venta en la 
Metrovacesa 06-02-18 16,50 7,79 8,28 5,59 - -31,98 8,10 9,60 7,21 - 27,91 12,71 sesión, pero que finalmente no se ha realizado la operación al no encontrar contrapartida. Se incluyen los valores que cotizan en el merca- 
Berkeley Energia 18-07-18 0,47 0,17 0,45 0,16 -62,81 0,23 0,26 0,16 52,02 13,37 do de corros y que no son sicav. Todas las sicav se pueden encontrar en www.expansion.com Las sicav que han cotizado durante la sema- 
Arima 23-10-18 10,00 6,35 9,50 6,20 -36,50 8,38 842 6,02 16,20 26,71 (1) El precio refleja el coste anual de comprar un Credit na anterior estarán en las páginas del periódico del lunes. Siglas de las bolsas: MAD: Madrid: BAR: Barcelona: BIL: Bilbao; VAL: Valencia 
mrest 21-11-18 8,76 6,17 679 384 -29,57 5,70 659 5,34 34,93 23,39 A i 
Soltec 28-10-20 4,82 344 640 256 -28,59 216 338 208 -55,19 7078 at LN n t E ei ae asis 
Ecoener 04-05-21 5,90 4,24 536307 z -28,14 3,67 429 340 = -37,80 25,21 EME A S EESE TES TESE E AMPLIACIONES DE CAPITAL 
Acciona ENE 01-0721 26,73 7 375 27 09 6,26 19,07 254 13832 119 23,17 378 del emisor de bonos. Cuanto más altos, más percepción - = == == 
Puig Brands B 03-05-24 24,50 E Z È z - 26,02 27,60 24,50 6,20 1,86 de riesgo. Está medido como el porcentaje (en puntos SE A ..  Preciode yatea Cotizadón Precio acción 
(1) Los dividendos abonados incluyen sólo los percibidos desde la colocación, que se van acumulando año a año. Incluye también las devoluciones de capital. Rentabilidad: refleja la revalorización de básicos) sobre el valor nominal de un bono a cinco años pe Topore on ems srecno eco E ALO 
las acciones al cierre de ayer sobre el precio de colocación más los dividendos percibidos desde la OPV y ampliaciones gratuitas. (4)La rentabilidad incluyendo el descuento diferido del 3% asciende del emisor. Las empresas incluidas son los emisores espa- Iberpapel 1x50 Liberada 0,38 0,38 19000 19,10 28-06/12-07-24 
| 92,50%. (6)La rentabilidad incluyendo el bonus de fidelidad asciende al 189,489. (7]La rentabilidad incluyendo la ampliación de capital gratuita en | ¡ón 1x4 li de 2001 ñ ás liaui E F 
T Ee ilidad incluyendo el bonus de fidelidad asciende al a rentabilidad incluyendo la ampliación de capital gratuita en la proporción 1x4 que realizo en enero de por aa ratuaren imee As 1x25 liberada 1,55 1,54 38,585 38,74 02-07/15-07-24 
DEEM AMA! Fec 1x23 Liberada 0,65 0,64 14,702 13,12 02-07/16-07-24 
PAGO DE DIVIDENDOS FUENTE: Bolsa de Madrid. 
. 
VALOR Día (*) Concep. Bruto Neto VALOR Día (*) Concep. Bruto Neto VALOR Día (*) Concep. Bruto Neto VALOR Día (*) Concep. Bruto Neto VALORES ESPANOLES EN EL MUNDO 
JULIO Global Dominion 9-7 R 0,0977 0,0791  CementosMolins 7-7 C 0,5200 04212 SEPTIEMBRE AA Variación Tilos Pari Variación Titulos 
Acciona 4-7 A 48883 3,9595  TanderlnverBr 9-7 A 0,1140 0,0923 EntrecamposCuatro Naturhouse 2-9 A 0,1000 0,0810 ráncfort Cierre  dia(%) — Negociados ans Cierre dial) — Negociados 
Amadeus 4-7 C 0,8000 0,6480 AmLocales Property Socimi 7-7 A 0,0178 0,0144 Aperam 12-9 A 0,4250 0,3443 Acerinox 9,87 2,02 120 Miro 135,84 3.00 1.542.202 
Enagás 47 C 1,0440 08456 Socimi 0-7 A 04254 03446 AxonPartners 87 A 06300 05103 OCTUBRE BBVA 358 168 m A y 2 
Tubacex 47 A 01181 0,0957 Ercros 10-7 A 0,0960 0,0778 Clinica Baviera 87 A 15700 12717  EbroFoods 1-10 A 0,2200 0,1782 B.Sabadell 1817 134 Arcelor 21,50 170 3.093.932 
Atom Hoteles 5-7 A 0,5265 0,4265 Grupo Catalana Occ. 0-7 R 0,2070 0,1677 ; i NOVIEMBRE Endi 7,77 0,40 1.080 Variación Títulos 
e L E l FCC 8-7 A 0,6500 0,5265 , ndesa r i à Nueva York 
Azkoyen 5-7 A 0,3590 0,2908 Mistral Iberia Br 0-7 A 0,0643 0,0521 Inmobiliaria 3 Inditex 4-11 C 02700 0,2187 Ercros 3,86 -0,90 z Cierre día(%)  Negociados 
Prevision Sanitaria All Iron Rel Socimi 1-7 A 0,0630 0,0517 ParkR 87 C 0.009 0.0073 Inditex 4-11 E 0,5000 0,4050 Iberdrola 2,31 0,33 1.223 Repsol 16,30 0,25 27.047 
NtiSocimi 5-7 A 02101 0,1702  AriendaRental 1-7 A 0,0728 0,0590 ark ose Z r r DICIEMBRE inditex 555 028 D aea SEO TEN 
QuoniaSodmi 57 A 0,1624 0,1315 Indra 17 A 02500 0,2025  MiquelyCostas 8-7 A 01225 0,0992 Fluidra 3-12 C 02500 0205 NHHotales 204 1:10 a ea i E 
CAE 8-7 U 11113 0,9002  MistralPatrim. 17 A 00260 0,0210 Acerinox 9-7 C 03100 02511 ArcelorMittal 4-12 A 0,1978 0,1602 F Telefónica 425 167 37.015 
a = a 2 A Repsol 4,99 0,07 2.078 
Cie Automotive 8-7 C 0,4500 0,3645 Lingotes Especiales 15-7 U 0,4000 0,3240 Prim 9-7 C 0,269 0,1838 Aperam 6-12 A 0,4250 0,3443 Telefónica 396 097 5.517 BBVA 10,36 2,37 148.721 
Faes 8-7 C 0,1160 0,0940 Vidrala 5-7 C 0,3864 0,3130 Vivenio Residencial 25-7 A 0,0071 0,0058 Secuoya 13-12 R 0,1500 0,1215 > £ Variación Títulos Total Títulos Porcentaje 
Repsol 8-7 C 05000 0,4050 ACS 7-7 A 1,5550 1,2596 Iberdrola 29-7 C 03510 0,2843 Telefónica 19-12 R 0,1500 0,1215 Lisboa Gere dia(%) — Negodados S A] 
A=Acuenta. C= Complementario. R = Reservas. U = Único. E = Extra. (*) Día de pago. El dividendo se descontará de la cotización cuatro días hábiles antes. Merlín Propierties 10,40 z 400 4.980.550 1,55% 


S&P EUROPE 350 


Jueves 4 julio 2024 Expansión 35 


CUADROS 
03-07-2024 


Precio Cambio Rentab. Máxima Mínima Valor Free float Precio Cambio Rentab. Máxima Mínima Valor Free float Precio Cambio Rentab. Máxima Mínima Valor Free float Precio Cambio Rentab. Máxima Mínima Valor Free float 
Nombre (*) e) % anual 52 ult. semanas 52 ult.semanas euros (mil.) | Nombre (*) [6] % anual 52 ult. semanas 52 ult. semanas euros (mil.) | Nombre (*) (2) % anual 52 ult. semanas 52 ult.semanas euros (mil.) | Nombre (*) (2) % anual 52 ult. semanas 52 ult. semanas euros (mil.) 
ALEMANIA (1) FINLANDIA (1) Hsbc Holdings (F) 685 -050 780 721M 576Mz 16443100 | Nexi SPA (F) 586 110 -209 7,87 J23 537023 539446 
Adidas AG (0 218,10 1,00 1840 23290 Jn 156,16 023 39.003,14 | Elisa Corporation (T) 4200 -1,10 030 49,65 J23 3942023 6830,65 | IMI() 17,80 060 570 1901 My 1445 No23 5.938,08 | Prysmian SPA (1) 5874 1,50 4270 60,94 My 3378 023 17.54147 
Alianz SE (F) 26000 0,50 7,50 27780Mz 203,20 J23 10998500 | Fortum OYJ (SB) 1412 1,00 810 1475 My 1031023 670163 | Imperial Brands (BC) 2045 150 1320  2064Jn 1580023 22.860,22 | Snam SPA (SB) 4,15 070 1090  489En 412) 9.185,59 
Basf SE (M) 45,26 120 -720 5492 Ab 40,59 023 43.618,33 | Kesko OYJB (BC) 16,51 -030 -790 18,82 En 15/4003 4.869,55 | Informa (T) 847 170 84 8,69 Jn 6,86 023 14.605,26 | Stellantis NV (Q 1832 060 -1340 27,16 Mz 15,88 JI23 43.823,98 
Bayer AG (S) 2623 140 -2200 53/14J23 2562m 2782262 | KoneCorpB() 4733 1,80 480 51,14 My 38,17 023 2061520 | Intercontin. Hotels (C) 8220 060 1590 8752 Fe 52,10 J123_ 1781438 | Stmicroelectronics NV (T) 37,88 2,20 -1620 5048123 35260623 2683623 
Bayer Motoren Werke (() 8844 0,50 -1220 11475 Ab 8690 J1 27.687,10 | Metso Corporation (1) 1002 090 920  11,87My 8,07 No23 7.620,67 | Intermediate Capital GR.(F) 2208 1,70 31,40 23,94 My 1256 Ag23 8.295,53 | Telecom Italia SPA (T) 023 100 -2070  033$23 021Mz 2547,90 
Beiersdorf AG (BC) 13580 -060 010 14725My 11430323 1424122 | Neste OYJ (E) 1753 040 -45,60 37,89 J123 16,63 Jn 8.15451 | Intertek GR. () 4746 010 11,80 5075My 37,55 023 9.776,86 | TelecomitaliaSPARNC(T) 025 140 -17,00 033523 021Mz 1.635,82 
BMW Nvig (O) 8265 090 -810 105,40 Ab 8015023 5.25883 | Nokia OYJ (1T) 36 = 1840 392123 282 D23 20.597,04 | Johnson, Matthey (M) 1625 300 -430 1870My 1447023 4015,35 | Tenaris SA (E) 1441 010 -850 18,64 Ab 1329 J23 7.16211 
Brenntag AG (1) 6382 1,00 -2330 85,86 Mz 62,6 Jn 9.95090 | Sampo OVJ A (F) 3959 = 010  4184Se23 3652023 1994375 | Kingfisher (Q 253 080 39 270) 201023 602185 | Tema SPA (SB) 726 080 380  794Ny 699023 11.037,02 
Commerzbank AG (F) 1458 040 3550 15,74 My 9,13 Se23 15.668,14 | Stora Enso OYJR (M) 1280 170 220  1384My 10,11 113 8.466,87 | Land Securities GR. (IN) 637 14 -960 7,25 Di23 5,59 0023 6.111,65 | Unicredit SPA ORD (F) 3636180 4800 3682Jn 20,71 5e23 66.028,49 
Continental AG (O) 53,90 260 -2990 77,50En 52,52 J 6.286,50 |  Upm-Kymmene 0Y) (M) 32,27 -0,10 -530 35,77 My 27,27 J123 18.599,83 | Legal & General GR. (F) 231 180-810 2,56 En 2,06 023 17.615,94 | NORUEGA (2) 
Covestro AG (M) 54,74 0,20 3,90 5480Jn 46,49 J23 11.17249 | Wartsila OYJ ABP (1) 1805 -090 3750  19,66Jn 948023 9457,86 | Lloyds Banking GR. (F) 056 170 17,10 0,56 My 040023 45.089,77 | AkerBP ASA (E) 21520 -110 690 321,10093 25450123 8.084,97 
Daimler Truck AG (1) 36,22 -130 650 47,64 Mz 28,22 No23 20.279,02 FRANCIA (1) London Stock Exchange (F) 9238 010 -0,40 96,74 Mz 79,86 3123 47.414,78 DNB Bank ASA (F) 211,20 -060 -220 223,30 023 194,10 Ab 18.010,48 
Delivery Hero AG (C) 21,73 3,00 -13,10 43,96 J123 16,65 Fe 4.906,81 Accor (0) 39,23 260 13,40 43,42 Mz 29,52 0023 7.187,40 Marks & Spencer GR. (BC) 289 130 600 3,12 Jn 1,86 J123 7.542,36 Equinor ASA (E) 305,75 -020 -5,10 380,50 023 261,65 Fe 28.744,36 
Deutsche Bank AG (F) 1574 340 2730 1666Ab 9,08 JI23 3391378 | AIR Liquide (M) 16420 080 680 19530Mz 15262023 10230800 | Melrose Industries () 559 130 -150 678Ab 447003 963943 | Mowi ASA (BQ) 17620 -090 -320 20770Mz 168,1023 7433,4 
Deutsche Boerse AG (F) 190,75 = 230 194,00 Jn 155,10 023 39.138,28 Airbus SE (1) 13584 300 -280 171,60 Mz 121,26 023 90.653,94 M&G (F) 206 190 740 2,39 Mz 1,83 J123 6.267,40 Norsk Hydro AS (M) 6762 200 -110 72,18 Ab 53,60 Mz 8.642,10 
Deutsche Post AG (1) 3964 280 -1160 468913 36370023 4031093 | Alstom () 1668 360 369 2820123  1070D23 606378 | Mondi(M) 1543 280 030 1604My 1207123 869075 | Orka A580 8460 010 730 9020n 7190 Ab 602774 
Deutsche Telekom AG (T) 2376 110 920 23/7611 18,56 Ag23 89.561,28 | Arkema (M) 8550 340 -17,00 103,05 En 81,15 Jn 5.820,29 | National Grid (SB) 912 220 -1380 118 My 838 My 56.083,16 | Telenor ASA (T) 1721,00 020 380 131,20 My 103,45 JI23 7.228,69 
EIO 1225 110 080  1340My 1059023 2970020 | AXA (F) 3167 170 740  3492Ab 2535103 5980514 | NatwestGR.(F) 322 140 4650 326 My 1,76 No23 22.17822 | Yara International. (M) 29820 -1,60 -1740 418,10 J23 297,70 Jn 461172 
Fresenius Medel 5) A O A E a aB 240 00 7280My 34e Jmn | Neto 9112 070 1220 9426My 658223 1477686 | PORTUGAL (1 
porción 6) ng ga La ail Y E o; i Bouygues (1) 3094 070 -930 3808Mz  29/17J23 645879 | OcadoGR.(B0) 301110 -6040 97603 281 280269 | Energias DE Portugal SA SB) 359 130 2120 4590B3 346M T5109 
o SEA sa do a oa ira | E 2572150 1250 2848Jn 21340023 794197 | Pearson (Q) 984 070 210 1042 Mz 8/12 Ag23 850484 | Galp Energia Sgps SA (E) 2036 = 5260 2054Ab 1072323 9.275,16 
Heidelberg Matenals AGN) 9716 230 2000 10295M moon | CAP Gemini sE (M) 19210 0,90 1,80 226,80 Mz 158,10 Ag23 32.226,59 | Persimmon (0) 1421 230 230  1498Jn 960023 579937 | Jeronimo Martins&Fiito (BC) 19,10 0,80 -17,10 26,86 JI23 17,72 Ab 5.711,14 
Pal Md OBO 0 en TA EAS 1 E EE TE: Carrefour SA (BC) 371 140 -1730 18,54 J123 13,20 Jn 7.680,63 Phoenix GR. Holdings (F) 536 190 010 5,61 J123 4,42 0023 6.509,59 | SUECIA (2) 
HenkelAGE:CO KaB 730 020 1230 7510m 5862003 778256 | CedtAgicole SA (P) 1326 220 320 1592y 1049123 1603185 | Pudenial() E e O E 47120 060 1680  4930Ny 34070023 1300547 
Infineon Technol m AB 10 41 40001123 SA LI Danone (BC) 58/14 060 -090 62,24 En 5131093 39.575,44 | Reckitt Benckiser GR. (BC) 4231 -0,60 -21,90 59,60 023 41,10 Ab 39.776,19 | posa Abloy B() 30090 120 370 31680 Jn 22780003 28.46863 
LESImmobilenAG(N 7756 310 20 8724W s163 mis | Ok SpstemesSAIT) 352 220 -2030  4MEn  33960m3 2548565 | RKM Do Pe MO An E EAN a 19775 010 1390 205801 138750023 4877266 
Mercedes-Benz (Q 6530090 4m TG6LAD 53003 seseies | cenedíh AO 230 2430 BSB 3AM 1105343 | Rentokil Initial () O a D Co S E E 700 030 1450 177951 12065093 2546290 
Merck Kgaa (5 15125 080 50 17585m 1354503 2110973 | E0 90/48 150-670 1O700My 8258023 737315 | Rightmove (T A A 34400 220 940  38580My  25775fe 897587 
MIU Aero Engines AG() 251,00 260 2860 251001 16120523 1458926 | Enge SB) PH 0 Po TE B2 264716 | ROTinto (W) 5329 310 880  5831En  4559A93 7602961 | FpirocAB-AShares() 20940 030 360 23210My  18250En 1250655 
Munih REAGE) 2560 140 1880 46830Ín 38013 03677 | Eslolwotica(S) 20140 070 1090  21085Mz 16214023 6218606 | Rolls-Royce Holdings (1) 456220 5210 486) 14523 4896692 | EpirocAB-B Shares 1) 191,90 070 880  20920My 15380N023 713026 
Porsche AGUZ(O O ea oa Ca 618421 | Eurofins Sdentifc (S) 4454 030 -2450 625823 4422) 6219,04 | Sage GR. (T) 1081 060 -780 1282Mz 9003123 1374952 | EOTAB (F) 31480 -050 10,50 34950Mz 19830123 1084424 
II 4269 110 -780 544613 480m A 9030 03 1480 9390m 6030123 960838 | Sainsbury BO E DO A ote iu aia | EN 6602 030 460 6710 4887023 194166 
Puma SE (C) 345 -010 -1400 65,00 Ag23 3760 En 474156 Gecina (IN) 88,15 240 -1990 111,70 Di23 85,95 Jn 4.890,03 Schroders P 374 240 -12320 465 J23 347 Ab 4391,19 Essity AB - B Shares (BC) 273,30 -0,30 930 285,90 JI23 230,70 Se23 15.718,85 
Tagen WS) 3752 080 480 B03 3335003 924506 | GetinsE() 1583 O a 7 ODA 14231023 554707. || tth Southern (5) 1s eO E 20 18,96 Di s S 08 COSO lion AB Ia 1.109,50 050 -7,70 137560Mz 976700023 2038525 
Rheinmetall AG (1) 50500 480 7600 56060 Ab 2330003 2375488 | HemesInti (O 2117,00 0,70 1030 241050Mz 165420023 77.230,84 | Segro (IN) 906 180 220 9,40 My 679023 15.47850 | Getinge AB (5) 180,40 -0,20 -19,60 239,50 Ab 175,70 Jn 3.761,59 
RWE AG (SB) 3270 170 00 AAB 3036 BMO | Kein 33060 040 -1710 54140 JI23  302,50Jn 2467536 | Sever Trent (SB) 2408240 660  2728No23  2265Se23 843960 | Henes&MaurizABB(G 169,15 260 -420 19465m 13832Mz 9960,50 
SAPSE(M) 18766 130 3450 18952I 1934J3 20663800 | Legrand Promesses () 9440 060 030 10440My 8034023 2673403 | Shell (E Ka A A A AA AEAN elo 12105 050 010 13205123 89160623 2427553 
Sartorius AG vig -Pref S) 22090 4/10 -3370  38170Mz 20940 Jn 68054 | Loreal(BO 40545 = -1000 45690 My 380,25 023 100.675,00 an sigis 6 z y 3a ya E Ze ue e Industrivarden ABA (F) 357,20 -030 8/60  37520Mz 27830003 500258 
Siemens AG (I) 17676 110 400  18840My 12120023 1435400 | Lymh-Moet Vuitton (C) 714,80 070 -260  89230J23  64740En 20075400 | Smiths GR. () y pe E y sA: Industrivarden AB € (F) 35540 -020 830 37420Mz 27660023 552260 
Siemens Energy AG () 2595 350 11630 2683 My 687023 1433561 | Michelin Cgde (Q 3523070 850 3837)n 2612123 2720049 | Spirax GR. (1) 85 aS S0 EA EE A A BA) 28950 -030 240 29275m 19956003 5031779 
Siemens Healthineers AG(S) 5322 -080 120  5770Mz 4464523 1616720 | Orange (T) 952 030 -760 1138023 929 1887743 | Mames Place (F) 358 250 E E 39038 | Wibendustrier BB () 4622 440 3470 10125123 44281 676095 
Symrise AG (M) 1470 = 1510 11565) 88,28 Ag23 1644715 | Pemod-Ricard (BC) 13105 270 -1800 20420123 12670m 2821827 Pond a (E re e == == E E + a Nordea Bank ABP (F) 12805 020 270 1330My T513 4278123 
Volkswagen AG (0) 11290 1,10 -470 156,20 J23 106,40 023 359776 | Publicis GrE (T) 9954 140 1850 108,10 My 69,78 No23 25.14988 | Taylor Wimpey (O) y 7 l ne Ú n Sandvik AB (1) 213,70 040 -200 24620Mz 18255023 21.992,65 
Volkswagen AGNvg O 106,50 070 470 128,50 Ab 9914023 21.106,80 | Renault SA (Q 4973 130 3480  5398My 32020023 10.16402 Fo Er - 304 010 470 315 E 245 i 2733082 | SCA-B Shares (M) 15280 010 1,10 16950My 132101123 874082 
Vonovia SE (IN) 2681 220 -610 2994 My 17,54 J23 23.585,70 | Safran SA() 20820 120 2740 21870My 1345823 7594261 | Unilever BQ 4302 D10 1320 4450) 3694 En  138:457,00 | Skand Enskilda Bank. (F) 156,00 140 1240 157801 119,85 )123 2487574 
Zalando E (0 B4 259 830 314023  1632En 5494,48 | Saint-Gobain, CIE DE () 7684 310 1530  8266My 4976023 4202398 | United Utilities GR. (3B) 985 270 710  1125N03  901Ag23 857132 | Skanska Ab-B 1880 120 3,10 20160My 146,60 No23 6389,66 
AUSTRIA (1) Sanofi-Aventis (S) 923 -020 050 10398023 814023 10858600 | Vodafone GR. (T) 069 030 09 08153 063Fe 2009755 | SKFABB() 21240 110 550  23880My 169450023 7.597,23 
Erste GR Bank AG (A) ma 0 So my 3B 1740731 | Sartorius Stedim Biotech (S) 15195 190 -3660 284501123 146701 463158 | Weir GR. () 1964 030 410 2200 My 1676023 650813 | Ssab AB(M) 5856 240 -2400 8482 Fe 5306003 354630 
OMVAG(E) 4132020 390 4808My 37816m 627946 | SdmeiderHecticSEW) 22920 200 26,10 23820My 13942003 13327700 | Whitbread (Q 2956 090 -1910 3678923 2855My 695489 | Svenska Handelsban. (F) 10195 1,00 -690  1249Mz 8926 J23 1532094 
Verbund AG (SB) 7550 32 1020 39,25 Di23 6260 Fe 680100 Societe Generale (F) 2296 220 -450 27,85 My 20,73 023 17.118,43 WPP (T) 730200 3,00 8,74 3123 6,81023 10.000,86 Swedbank AB (F) 216,70 050 660 232,80 Mz 178,05 0023 18.955,54 
BÉLGICA (1) í r $ $ i © | Sd 80,05 -200 -19,60 105,40 En 72,64 Fe 701079 | 31GR. (F) 30/08 -120 2420 31/60) 1860 J123 37.371,64 | Tele2 ABB (T) 103,75 -130 1990 106,70 Jn 7548 A923 5507,16 
ma NE EMOS TE Pepertormance 0) i Li se Hg Ha E a i a aea e a e N 5 La ad e T 28,56 = 10 2887 i 21,03 nz 6.320,90 
$ ales ) ; ,85 Jn 7 843, . , ? , ] : 214, relleborg 428,00 1302680 428,20 Jn 250,80 JI23 7.394,04 
ERGO Bo 0 da mi Al i e oa H ties a 5 ug 1a 5a sas de sis m 15000 pa w 11890 200 240 16840 La ag E amg Volvo ABBT) 26720 030 210 31800Mz 216201123 4049093 
g nibail Rodamco j i 5 ,16 Jn H 376, % , , j / N8; SUIZA (2 
Te msuk, haa E a Ha r 2 E nm ES Veolia Environnement (SB) 2888 200 110  3151Jn 2520003 1924976 | AholdDelhaizeNW(BC) 2800 060 760 3181123  2547En 2855517 | ig a] ) Da D A IZ E ES 
Syensqo (M) 8541 130 -940 10532 Di3 -023 6381 | Vmi 10280 140 -960 120,06 Mz 9814In 56.237,57 | Akzo Nobel NV (M) 5736 210 -2330 788223 s618J 10.567,49 | Adecco GR. AG REG (1) 3088 200 -2520 4223Di23 2972803 577379 
USA) 13975 110 7710 14135) 6578 No23 18.19952 | Vivendi SE (T) 990 060 230 1047Mz 803 Ag23 659326 | Arcelormittal INC (M) 2150 170 -1630 2654 Fe 2025093 10.69222 | Non) 7948 090 2,10  8276My  6226No23 4408987 
Umicore (M) 1434 320 -4240 2780123 1347)n 3.090,71 | WortdlineSA(F) 1065 310 -3200 3630 J23 942023 2863,94 | ASM Inti (T) 70320 -060 4960  729A0J 36000023 3490747 | Baloise Hidg REG (F) 15800 040 1990  15980Jn 12690023 803330 
DINAMARCA (2) GRAN BRETAÑA (2) Asml Holding NV (1T) 98580 210 4460 989) 54260523 42538400 | Bary CallebautAG (BO 1.541,00 120 860 1710,00J23 123000Ab 6.103,53 
AP Moller-Maersk() B1200 380 8/0 1423000123 885200 Mz 893424 | Abrdn (F) 156 270 A280 2373 136M 366055 | ASR Nederland (M 4458 140 440 4B/6My 3445023 712158 | CompaqnieFin RichemontC) 14090 -010 21,70 153951123 10440 023 8408670 
AP Moller-Maersk ASA (I) 1275000 330 640 13920,0023 866000 Mz 485076 | Admiral GR. (F) 2573 120 410 2837Mz 2029 123 8.651,26 | BESemiconductorNV (II) 16800 740 23,10 178,00 Mz 8588023 1461926 | Geberit AGREG (I) 53860 140 -0,10  568,80My 41640023 19.987,96 
Carlsberg ASB B0) 84800 = 010 108100123 819,60 D23 10.740,78 ag Aretan T rE pen al a W T oa gann o AGM) e de o Led D TE va AD Gauden k 00 430900 060 2370 436200 h 274000 E 37.987,13 
Coloplast ASB (5 83200 -0,50 7,80  976,00Mz 697,40 No23 14.938,68 | Antofagasta Hidgs , y , 10 My 93 No 482, S z r l r } e ld olim 7978 170 2080 81,88) 5492023 47.18737 
ERER e 20450 00 1340 21280Í 15200003 2016625 | ÁShteadGR) 5178 090 520 6104 Ab 2667023 2983095 | HenekenHoldingNV@0 7380 -020 370 8165J23 7000023 803426 | Julius BaerGR. (P) 5228 210 1090 6312123 4340No23 1195580 
DSVAJS (1) 117350 320 -100 14890023 95840023 2085850 | Asso. British Foods (BC) 2479 050 470 2738My 1930 023 10.45827 | Heineken NV (BC) 899 010 -220 988823 82180023 2462127 | Kuehne & Nagelint () 26920 200 -7,10 30130En  23700Mz 16.599,92 
Genmab AS (S) 174250 130 -19,10 2780023 1719501 1682181 | Astrazeneca (5) 12020 -050 1340 126,00 Jn 9501 27.84200 | Imcd Bw, (1) 13035 120 -1730 16760Mz 11025023 802191 | Lindt& Sprung. AGPTG(BC) 10.840,00 3,00 7,40 11.420,00 Fe 9.560,00 023 12.358,66 
GN Store Nord AS (C) 19285 130 1230 22420 Jn 111,00 023 421357 | AutoTrader GR. (T) 802 = 120 830) 587 A923 925435 | ING Groep NV (F) 1646 110 2170 16,57 Ny 11,79 No23 62.18094 | Tindt& Sprung. AGREG (B) 106.600,00 190 450 113.000,00 Fe 95.200,00 023 12.620,88 
Novo Nordisk ASB (S) 96750 -260 3860 1367805e23 62570023 44637400 | Miva (F) 475 120 920 49M 3,69 5e23 16375,15 | Koninklijke KPN NV (T) 360 040 1550 36 309023 1274083 | Logitech International SA (T) 8534 030 7,00 91,16 Jn 52,06 JI23 15.087,74 
Novonesis (Novozymes) B (M) 42690 090 1500 44270m 276600623 2177868 | BAE Systems () 1278070 1500 1400) 88823 4943555 | NNGR.Nw(f). 445-020 2430  4578My 2942523 1368044 | Tona AGG) 49690 210 4050 55730A 31150023 4107865 
Orsted (SB) 383,60 330 250  6M4BOJ23 25250023 1051057 | Bardays(F) 2,18 3,50 490 220My 129003 3961444 | Philips Electronics ($) 2406 230 1410 2587My 1729023 2448139 | Nestle SA REG (B0) 92,56 = -510 1080023 9118My 269.213,00 
Pandora A/S (C) 997,40 -020 690 117950Mz  611,60JI23 11.840,98 | Barratt Developments (C) 487 190 -1340 5,66 Di23 392023 605813 | Prosus (Q 3311302340 726423 2560En 5283877 | Novartis AGREG (S) 96/11 040 1320 96721 83,23 No23 212.624,00 
TYAS (E) 15040 -0,50 240 15370) 12655003 738196 | Berkeley GR. Holdings(() 4708140 040 53,20 My 3835 Jl23 689338 | Randstad NV (1) 4321 080 -2380 57,26 D23 4225)n 5.654,66 | Partners GR. Hidg (F) 1.186,50 140-220 1310,00Mz 7888023 288379 
Vestas Wind Systems (1) 162,80 1,60 -2400 215,00 Di23 135600023 2380251 | BP(E 483 -040 350 558003 444 En 10251300 | Universal MusicGR.NV (T) 2748 -140 650 2942 My 20,59 JI23_22.70482 | Roche Hidgs AGBR (S) 271,80 -100 400 297,20 J123 231,60 Ab 8.048,02 
ESPAÑA (1) British A. Tobacco (80) 2455 090 690  27355e23  2267Ab 67.191,95 | Wolters Kluwer NV (1) 153,65 -020 1940 15535 Jn 107,35 A923 41.23542 | Roche Hldgs Genus (S) 246,00 -100 0,60 27680J23 21410 My 191.863,00 
AS 3874 080 350 4166) 223123 818294 | British Land CO (IN) 411 100 30 4,45 Jn 292023 4996 | IRLANDA (1) - Sandoz AG (S) 3283 100 2130  3294Jn -023 15.707,96 
Aena SA (1) 191,20 1,60 1650 1912011 13260 023 15.176,05 | BTGR. (T) 138 070 1170 1,45 Jn 1,02 Fe 10.011,79 | AIB GR. (F) 497 020 2800 5,22 My 3,63 Di23 8.697,09 | Schindler-Hldg AGPTG () 227/00 040 7,90 241,20 My 178,20 023 10.260,61 
Amadeus IT GR. SA (Q) 6334 230 -240 68,84 J23 5280023 30.814,52 | Bunzi() 30,32 1,10 -5,00 33,06 Fe 26,87 Ag23 13.082,14 | Bank OF Ireland GR. (F) 962 020 17,00  10,74My 7,92 En 10.132,07 | Schindler-Hldg AGREG () 225,00 0,90 12,80 236,00 My 172,70 Se23 5.026,31 
Banco DE Sabadell SA (F) 186 230 6730 1,94 My 1,02 Se23 10.895,42 | Burberry GR. (Q) 877 3,50 -38,10 22,57 A923 8,48 JI 4.073,50 | Kerry GR. A B0) 7610 030 -330 952Ag23 7114023 1253291 | SIGGR.AG (M) 1748 360 -970 25,24 J23 15,92 Jn 6.750,34 
Banco Santander SA (F) 442 220 16,90 4,88 My 3,2423 7551235 | Centrica (SB) 138 170-160 1,73 Se23 1,21 3123 9.870,18 | Kingspan GR. (1) 82,70 150 5,50 91,45 My 56,38 J123 13.898,12 | Sika AG (M) 255,80 020 -6,50 284,80 My 211,20. 0023 45.57119 
Bbva (F) 959 210 1660 1124Ab 683 A923 60.484,33 | Compass GR. (Q 21,36 030 050  B3Mz 19,46 A923 48.677,08 | Ryanair Holdings (1) 1660 400 -1300 21,62 Ab 1418023 10.21843 | SOCGEN Surveil (1) 80,80 1,50 11,40 88,22 Mz 7032 En 13.974,62 
Caixabank (F) 501 030 3440 5,29 Jn 3,52 5e23 21.900,44 | Croda Inti (M) 4090 3,30 -19,00 59,56 J123 38,99 JI 7.441,11 | Smurfit Kappa GR. -Placeholder (M)41,44 = SE 41,44 JI 11.684,28 | Sonova Holding AG (S) 27830 -030 140 297,50 My 208,90 023 14.737,29 
CellnexTelecom S,a, (T) 3123 1,60 -1240 38:40J123 26,26 023 19.775,63 | DCI) 56,20 1,00 -270 6035 My 41,71 A923 7.26906 | ITALIA (1) Straumann AG REG (S) 11490 0,70 -15,30 150,95 Mz 101,25 023 14.84748 
Enagas SA (SB) 1290 090 -1550  1768)23 12791 3.284,74 | Diageo (BO) 25/09 1,80 -1220 345723 24641 70.886,64 | Assicurazioni GeneraliSPA (F) 23,76 050 2440 2488 My 1815023 2858600 | Swatch GR.Ag-B (0) 186,70 0,70 -1830  289,70J123 184,05 Jn 5.997,28 
Endesa SA (SB) 17,80 0,10 -3,60 20,18 Se23 15,98 Mz 6.103,75 DS Smith (M) 4,26 0,90 38/60 4,26 Jn 2,64 0023 7.500,61 Banco BPM SPA (F) 628 120 31,40 6,72 My 4,00 Ag23 10.27889 | Swatch GR. Ag-Reg (C) 37,40 070 -15,10 54,90 J123 36,60 Jn 2.281,55 
Ferrovial SE (1) 3698 200 1200 37/40 My 2735023 2003339 | Entain(C) 632 220 -3640  1404Ag23 6191 5.15438 | EnelSPA(SB) 663 070 140  684Ny 552023 55.347,73 | Swiss Life REG (F) 65280 -1,10 11,80 669,20 JI 51260 J23 21.391,37 
Grifols SA (S) 842 580 -45,50 15,46 D23 690 Mz 2673,54 | Experian () 3687 070 1510 37,79) 290003 4346450 | ENI SPA (E) 1446 -050 -580 15,73 Ab 13,03 JI23 36.419,86 | Swiss Prime Site AG (IN) 8580 080 -450  9110Di23 7795)23 730738 
Iberdrola SA (SB) 1228 080 350 1245 Jn 989093 7751423 | FutterEntertaiment(C) 15220 1,80 920  17475Mz 121,55 No23 34491,52 | FeraiWW(C) 388,50 190 2730  406,20Mz  271,105e23 52.883,14 | Swiss RE REG (F) 107,10 -080 1330 11675 Mz 83,18 A923 34351,2 
Inditex SA (0) 4569 1,00 1590 4743n 3255 023 55359.93 | Glencore (M) 477 230 10 502W 3,69 Fe 67.648,52 | Finecobank SPA (F) 14,28 230 5/10 15,68 My 1066 023 941324 | Swisscom AGREG (T) 50900 0,60 0,60 56400 JI23 4B980My 1434274 
Naturgy Energy GR. SA (SB) 2078 1,50 -23,00 28,12Di23  1954Mz 4.134,11 | GKO 1504 = 370 1813My 13,16 123 78.650,87 | Intesa Sanpaolo (F) 356 1,00 3480 377My 234 A923 61.922,23 | Temenos GR. AG (T) 6300 0,60 -19,50 89,00 Fe 5395 My 446870 
RED Electrica Corp. (SB) 1613 050 820 174Un 14,40 Fe 7.068,72 | Haleon 60 3,26 110 14 3410233 30923 2926904 | LeonardoS,pa, (1) 2238 380 4980 2440 Jn 10,34 J23 9.780,98 | UBS GR. AG (F) 2730 120 460 28,56 Ab 1731 J123 9233260 
Repsol SA (E) 1492 -140 1090 16,18 Ab 126423 19.61482 | Halma (1T) 2717 130 1900 2721) 1811023 13.166,01 | Mediobanca SPA (F) 1406 1,00 2550 15,25 My 10,67 D23 967871 | VATGR-AG() 511,80 020 2140 515,20 310,90 523 15.34036 
Telefonica SA (T) 3,96 0,80 1190 4,46 Jn 3,51 Ag23 24.223,41 Hargreaves Lansdown (F) 1115 -0,60 5190 11,53 Jn 6,90 023 4.995,33 Monder SPA (C) 56,54 -070 1,50 70,34 Mz 48,51 023 12.576,08 | Zurich Insurance GR. AG (F) 473,00 -0,80 7,60 488,10 Mz 405,30 Ag23 76.849,90 
Datos y precios facilitados por S&P. * Sector: (C) Consumo. (BC) Bienes de consumo. (E) Energía. (F) Finanzas. (S) Salud. (1) Industrias. (IT) Información y Tecnología. (M) Materiales. (T) Telecomunicaciones. (SB) Servicios básicos. ** (1) En euros. (2) En moneda local. Free float: % del capital que circula libre en el mercado. 
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Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual 
Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (0%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (9%) anual (%) (divisa) (divisa) 

ARGENTINA Pesos Quinenco 3.172,20 0,86 10,72 3.500,00 2.889,50 Cemex 11,11 -0,89 -15,90 15,13 11,17 Nasdaq 
Agrometal 59,30 -2,47 12,74 69,80 44,50 | Sonda 417,00 -0,71 8,32 443,40 355,00 | Cuervo 31,31 -0,63 5,83 4132 30,55 | Adobe Systems Inc. 570,15 0,43 -443 634,76 439,02 
Aluar 1.010,00 -5,47 9,72 1.086,00 718,00 | COLOMBIA Pesos Fomento E. Mexicano 196,12 0,07 -11,44 24351 87,46 | Adtran 5,12 -0,19 -30,25 7,48 4,38 
Banco Macro 7.210,00 -3,85 167,23 8.475,00 2.790,00 | Banco de Bogota 26.300,00 — -1,13 -4,22 33.480,00 26.000,00 | GP Aeroportuario 283,26 1,10 -4,90 326,99 237,81 | ADV Micro Devi 163,90 -0,25 11,19 211,38 135,32 
Bco. Francés 3.880,00 -2,95 11859 4.810,00 1.775,50 | Ecopetrol 2.290,00 -0,22 -2,14 2.445,00 1.995,00 | Gruma 340,75 5/24 9,65 350,38 287,03 | AirBnbinc 152,73 -1,04 12,19 168,18 133,42 
Comercial del Plata 201,50 2,47 174,52 198,00 74,00 | Grupo Argos 17.180,00 1,06 38,33 17.100,00 12.200,00 | Grupo Carso 130,30 331 31,14 186,51 25,81 | Akamai Technologies 90,33 -0,54  -23,68 128,32 88,25 
Cresud 1.132,00 -0,44 22,64 1.241,00 805,50 HONG KONG Dolares H.K. Grupo Ind. Bimbo 63,40 0,38 -26,16 88,34 63,16 Alcoa 42,38 3,80 24,65 44,54 25,34 
Edenor 1.077,00 -0,28 14,33 1.330,75 790,00 | Bank of East Asia 10,16 1,80 5,39 10,84 8,75 | Kimberly Clark 30,64 -0,97 -19,47 39,89 30,67 | Alibaba 75,57 2,57 -2,50 88,54 68,05 
Grupo Galicia 4.006,00 -0,79 138,95 4.449,50 1.688,00 | Cathay Pacific Air 8,01 0,13 -1,84 9,18 7,70 | Megacable 44,50 287 17,57 56,33 37,76 |  Alphabe Inc 185,82 0,31 33,02 185,82 131,40 
Irsa 1.190,95 -1,97 39,05 1.406,00 781,00 | Cheung Kong Hid. 37,95  -0,26 -9,32 42,60 35,60 | Regional SAB 139,88 3,35 -13,86 168,82 26,37 | Amazon.com Inc 197,59 -1,21 30,04 200,00 144,57 
Ledesma 1.200,00 -4,00 60,00 1.400,00 718,00 |  ChinaTelecom 78,30 1,16 20,83 78,30 63,80 | Televisa 9,66 0,84 -1481 11,46 8,91 | American Airlines 11,12 0,63 -19/07 15,68 11,04 
Metrogas S.A. 1.035,00 -0,38 34,42 1.320,00 658,00 | Citic Pacific 7,26 1,68 -6,92 8,71 678 | Mito 2QY4 865 | American Electronic 87,56 -0,07 7,81 92,67 75,94 
Molinos Río Plata 4.162,00 -2,98 77,18 4.975,00 2.340,00 | CLP Holdings Ltd 64,15 0,71 -0,47 67,35 59,70 | NUEVA YORK Dolares Amer.Tel & Tel 18,68 -0,74 1132 1911 16,09 
Pampa Energía 2.418,00 -1,91 25,28 2.569,00 1.605,00 | CNOOCLtd. 23,40 = 80,00 23,50 1298 | DowJones Amgen 309,38 -0,42 74 323,19 262,68 
Transener 1.788,00 -0,56 48,63 1.808,50 898,00 | Hang Lung Prop. 663 0,61 -39,06 1084 6,59 | American Express 235,71 -011 25,82 243,08 79,79 | Applied Materials 243,31 1,02 50,13 247,83 149,00 
YPF S.A. 27.950,00 -2,22 67,37 29.248,00 16.500,10 | Hang Seng Bank 100,70 = 10,60 115,20 79,25 | Apple Computer 221,55 0,58 15,07 221,55 65,00. | Atlassian 182,26 -0,01 -2338 257,43 153,18 
BRASIL Reales Henderson Land 21,20 047 -11,85 2725 20,30 | Boeing Co. 184,31 -0,60 -29,29 251,76 64,33 | Atrion 454,47 0,24 1998 495,99 308,30 
Banco Do Brasil 26,71 098 -51,78 59,60 26,08 | HongKong&ChinaGas 6,01 1,86 0,50 6,53 5,47 etapilla 330,61 0,87 11,82 379,30 278,63 | Autodesk 246,30 -0,63 1,16 266,68 199,93 
Bradesco 1227 033 -28,20 16,88 12,23 | Hong Kong Electr. 4255 024 -5,97 48,00 E caca a TR s si a Automatic Data 236.91 0,12 169 25587 23251 
Bradespar 19,15 2,08 -25,37 25/44 17,83 | Hsbc Holdings 68,15 -0,15 8,17 7035 57,95 e Big a E s | Bidu 90,06 3,67 -2438 118,32 86,21 
C.E.De Minas Gerais 12,59 0,88 -16,79 15,60 11,44 Lenovo Group 11,02 -0,18 0,92 12,08 7,89 Disne 98,61 o 63 921 22.82 89/29 Bank of America 40,90 -0,07 21,47 40,93 31,73 
Eletrobras 37,35 046 -11,97 44/46 34,49 | MTR Corporation 24,85 0,61 -17,99 30,15 BAS | om e ROMO) 0 5247 | Biogen Idec 224,61 -1,84  -13,20 267,71 190,52 
Embraer 37,50 257 67,49 39,97 21,07 | PCCW Ltd 3,90 -0,51 -6,25 4,24 3.80 | Ewon i CA Le ages | Broadcom Lim. 1.729,22 433 54,91 1.828,87 1.049,01 
Gerdau 18,34 -076 -2281 23,57 16,85 | Shangai Industrial H 11,98 135 23,63 12,66 o e idmansadio a HA 0E70:41 37891 | CHRobinson 87,51 1,58 1,30 89,50 67,89 
Itau Unibanco 32,86 0,61 -3,27 35,68 31,03 | Sino Land Co Ltd 821 136 -3,30 9,16 7,59 | Home Depot OO SA AST 32910 | CheckPoint Soft. 168,72 0,59 10,43 168,72 146,79 
Itausa 9,97 142 3,86 10,86 9,52 | Television Broadc. 3/41 210 7,91 4,00 286 | IBM 17573 089 745 19778 5916 | Cintas 702,67 -0,24 16,59 714,93 577,26 
MRV Engenharia e Parti 6,69 292-4043 10,66 6,32 | Wharf Holdings 23,50 3,07 -6,56 2895 2185 | intel Corp. 3123 051 3785 4955 985 | Comcast 38,05 -0,9  -13,23 4683 36,90 
Petrobas 37,84 -1,74 1,61 42,90 34,68 | JOHANESBURGO Rands Johnson&Johnson 1569 023 705 16274 4438 | Osto 862,66 0,38 30,69 870,75 644,69 
Sabesp_ 80,65 3,60 7,01 84,96 72,06 | Angloplat 61.856,00 8,52 -35,83 94.344,00 56.252,00 | JP Morgan 208.69 -0.07 2269 20883 6709 | Dentsply Int. 2476131 30143 37,39 24,44 
Siderurgica 1,15 13 3311 19,58 11,90 | Aspen Pharmacare 23.221,00 0,98 14,11 24.700,00 18.750,00 | McDonalds 250.00 089 -1569 30044 24779 | Dollarlree 105,95 -1,08 -25,41 150,02 103,43 
TIM 5,65 -0,89  -1272 18,95 15,53 | Bidvest 28.088,00 -0,34 11,33 28.925,00 22.628,00 | Merck Co. 12585 -146 1544 1329% 13.24 | Dropbox 22,63 0,13 -2324 3316 20,76 
CHILE Pesos Harmony 17.416,00 0,93 45,63 18.535,00 10.457,00 Microsoft Corp. 460,77 0,32 22,53 460,77 367,75 EBay Inc. 52,61 -1,20 20,61 54,55 40,67 
Banco de Chile 110,00 3,04 6,29 11440 98,60 | MTN Group 8.300,00 1,22 -28,14 11.530,00 7.812,00 | Nike Inc. 7524 -105 -3070 10718 75.24 | Enphase Energy Inc 99,17 3,55 -2495 136,39 95,77 
Banco Itau 10.495,00 1,21 22,32 10.871,00 8.521,40 |  Nedcor 25.856,00 1,80 19,58 26.801,00 20.700,00 | PfizerInc. 2770 047 379 2973 25,26 | Ericsson 6,19 -0,16 175 6,32 4,79 
Cervecerias U. 5.347,00 1,08 -4,69 6.130,00 5.290,00 | Richemont 287.118,00  -0,67 11,82 317.468,00 231.445,68 | Procter 8 Gamble 16383 -0,04 1180 16856 4742 | Fastenal Co. 62,69 -0,11 -3,21 78,42 61,98 
Colbun 122,50 3,10 -12,50 136,99 117,00 | Sasol Limited 14.506,00 4,79 -21,71 18.528,00 11.596,00 | Raytheon Tech 100,74 0,33 1973 108,44 85,02 | Fiserv 148,79 -0,40 12,01 159,82 131,75 
Copec 7.218,00 2,38 12,61 7.811,00 5.910,00 Telkom 2.329,00 237 -21,69 3.120,00 2.260,00 | Travelers Grp 203,69 0,01 6,93 230,89 91,30 Flextronics Inc. 30,10 2,14 -1,18 33,78 22,13 
Enel Chile 53,79 166 562 5993 51,62 | WBHO 16.614,00 0,48 27,74 16.614,00 12.750,00 | UnitedHealth 489,89 -1,68 6,95 545,42 439,20 | Frsh 03 2,11 5,68 1,00 0,86 
Engie Energía 831,00 -1,20 -9,67 910,00 770,00 | Woolworths Hldqs 6.335,00 316-1226 7.199,00 5.365,00 | Verizon 41,12 0,05 907 4284 37,90 | Garmin 161,15 -0,21 25,37 170,94 119,49 
Entel 2.778,90 2,17 -13,97 3.660,00 2.720,00 | MÉXICO Pesos Visa 268,99 0,28 3,32 290,37 257,98 | Gen Digital 24,68 -1,12 815 2546 19,68 
Falabella 3.000,00 2,42 36,36 3.055,00 2.000,00 | Alfa 1,17 391 -1781 14,20 10,26 | Wal Mart Stores 68,24 0,25 -56,71 75,86 58,61 | Gentex Corp 33,77 -0,09 340 37,10 3136 
LAN Chile 2,68 1,60 32,77 13,30 9,00 | América Móvil 15,80 194 0,38 16,97 14,56 | Walgreens Boots 11,10 -4,06 -57,49 26,66 11,10 | Gilead Sciences 66,59 -2,65 -17,80 87,03 63,15 
Masisa 8,79 4,39 5,56 20,50 16,69 | Arca Continental 178,13 1,06 -3,70 198,74 161,77 | 3MCompany 101,62 = -7,04 110,00 90,54 | Google Inc. 187,39 0,42 32,97 187,39 132,56 
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CUADROS 
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Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo KOA 


BOLSAS RESTO DEL MUNDO (Continuación) 03-07-2024 
Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual Difer. Rentab. Máx. anual Mín. anual Difer. Rentab. Máx.anual Mín. anual 
Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) Cierre (%) anual (%) (divisa) (divisa) 
Gral.Electric 163,00 0,96 27,71 180,12 124,06 | Resto PERU Soles Nomura Holdings 968,30 0,64 51,84 989,00 637,90 
Groupon 15,24 0,33 18,69 18,98 9,51 | Abbott Laboratories 10233 -0,84 -7,03 12096 100,73 | Alicorp 630 TA 7,00 635 524 | NSKLtd. 801,60 0,12 5,06 895,50 739,80 
Hancock Whitney 46,66 — -1,73 3,97 48,59 41,83 | AbbVie Rg 163,84 — -1,28 5,72 182,10 154,79 | Banco BBVA Peru 133 -075 -1688 175 131 | Oki Electric 1.078,00 1,13 18,33 1.194,00 910,00 
Heatlh Thpk 19,48 -0,26 -1,62 20,84 16,18 AES Corp. 17,89 2,05 -7,06 21,77 14,88 | Buenaventura 17,00 3,47 11,99 19,00 14,28 Olympus 2.565,50 1,46 25,73 2.692,50 2.022,50 
Henry Schein 64,79 -1,23 -1442 8057 64,09 | AltriaGroup 45,95 -0,22 13914683 39,73 | Creditcorp 162,00 1,52 8,36 178,50 145/01 | Osaka Gas Co. Ltd. 3.456,00 -1,62 17,35 3.607,00 2.911,00 
Honeywell Intl. 212,46 -0,36 131 21589 190,36 | Apache Corp 29,43 024 -17,98 36,75 27,82 | Unacem 1,60 = 5,26 1,90 135. | Rakuten Group 859,80 -0,93 36,91 905,20 584,00 
Intuit 659,90 0,56 5,58 670,27 562,97 Bank of New York 60,47 -0,05 16,18 60,74 5180 | SIDNEY Dolares Aus. Ricoh Co.Ltd. 1.468,00 0,51 35,55 1.475,00 1.092,00 
Intuitive Surg 434,81 -0,91 2889 44511 32213 | BHP Group Ltd 59,54 3,10 -12,84 67,91 55,00 | AGL Energy 10,75 0,09 13,40 10,83 7,84 | Sato Shoji 1.700,00 -0,82 16,68 1.844,00 1.454,00 
JD.com 26,87 2,99 -6,99 35,27 21,44 Black Rock Inc 789,12 = -2,79 842,06 747,30 | ANZ Group 28,15 -0,39 8,60 29,81 25,54 Sharp Corp. 942,40 0,26 -6,28 1.092,00 788,70 
JetBlue Airways Corp. 5,96 2,05 7,39 7,51 4,69 CIENA Corp. 46,95 -0,63 4,31 62,48 43,56 | ASX 60,74 1,06 -3,68 68,05 56,45 Sofbank Group 10.705,00 1,47 70,11 10.705,00 6.050,00 
KLA-Tencor 85333 169 4680 86331 54431 | Cincinnati Fin. 116,72 -1,79 1282 12417 1054 | Broken Proprie 43,65 114 -1341 5072 41,95 | Sony Corp. 13.910,00 -0,36 3,73 14.800,00 11.710,00 
Citigroup Inc. 64,46  -0,34 25,31 64,74 51,11 Commonwealth Bk 125,38 -0,22 12,15 128,63 111,49 Sumitomo Forestry 5.038,00 -1,00 19,87 6.003,00 4.041,00 
Lamar Advert. 11871 0,12 1170 12182 101,03 group j , ' ; $ 1 amam pre Pee e E E 
Mercury Interactive 29,11 0,59 -20,40 36,05 26,23 Clear Channel 1,58 1,28 -13,19 1,98 1,32 Macquarie Bank 203,61 0,20 10,88 204,69 178,37 umitomo 906, , J 488, 904, 
: o i ; ; i z Suzuki Motor 1.778,00 -2,31 -70,53 7.235,00 1.711,50 
Meta Plataform 509,96 0,09 407 52734 34447 | Colgate Palmolive 95,89 -0,24 20,30 98,99 79,89 | Nat.Aust.Bank 35,45 -0,67 15,47 36,69 30,46 zu , r , , r 
Microchip Tech. 9358 165 377 9949 8058 | Eaton Corp. 318,42 1,64 32,22 340,89 233,10 | Santos 7,68 -0,13 1,05 7,93 6,99 | Taikisha 5.420,00 0,74 32,68 5.420,00 4.075,00 
Malas EA k ao GE A Expedia 124,25 1,13 18,14 159,47 109,48 Westpac BKG 27,12 0,04 18,43 27,89 22,64 Takeda Ch.Inds. 4.238,00 0,50 4,54 4.482,00 4.023,00 
NetA EE o or um el cadens 293,71 -1,51 16,10 29984 23639 | TOKIO Yenes Eredia Lo E T o TON 
eu Dae E AA ER A Ferrovial 40,18 237 a 41,52 37,50 | Aeon Co Ltd 3.479,00 0,67 10,41 3.675,00 3.175,00 Tokyo El.Pwr. 854,90 -0,22 15,76 1.107,50 736,70 
Hi sii CEE Ses, | First Solar 3111 663 3415 30071 139.80 | AsahiChem.nd. 1.018,50 -0,63 -1,97 1.143,00 977,60 | Toyota Motor Corp. 3.325,00 -0,24 28,35 3.872,00 2.556,00 
p. , , a , r FoiMotor 12.87 = 5,58 13,65 099 | Asahi Glass 5.254,00 0,36 0,34 5.912,00 5.204,00 Yamaha Corp. 3.679,00 0,3 12,96 3.786,00 3.085,00 
NVIDIA Corp. 128,28 4,57 -74,10 1.224,40 118,11 Gli 2388 383 1420 29.03 8,53 Awa Bank 2.788,00 -1,24 18,24 2.948,00 2.340,00 Yamazaki Baking 3.249,00 -0,58 1,03 4.076,00 3.173,00 
Oracle 144,38 0,77 36,94 144,64 102,46 Goodyear 1107 063 2270 14,70 107 | Gnoninc. 4.433,00  -0,36 22,46 4.673,00 3.628,00 TORONTO Dolares Can. 
PACCAR Inc. 102,00 1,08 4,45 124,46 93,59 ns 28488 -033 971 300.23 24937 | DaiNippon Print 5.526,00 0,02 32,42 5.526,00 4.161,00 Barrick Gold Corp. 23,72 445 -0,92 24,67 19,04 
Patterson Dental Co. 23,90 -0,08 -15,99 3036 22,63 Harley Dadvidson SE A 3197 | Daiwa House Ind. 4.129,00 0,10 3,35 4.614,00 3.955,00 | BCElnc 42,83 -0,02 -17,90 5602 42,84 
Patterson UTI Ener. 10,13 0,70 -6,20 1252 oa l toa Ae 0 Ea 0% 3762 | Daiwa Secs. 1.291,00 0,55 36,02 1.321,50 947,20 | BK Nova Scotia 62,24 -0,59 -3,50 70,07 61,15 
Paychex 117,43 -0,80 W E A e a7 CT ar ir 486 | Fanuc 4.476,00 0,22 7,93 4.703,00 3.903,00 | BK Of Montreal 116,11 075 -11,44 133,53 11405 
PayPal Holdings 59,64 1,14 -2,88 67,92 Ol cia Ra o 9 14116 12481 | FuliPhoto Film 3.874,00 2,87 -54,28 10.430,00 3.281,00 | Canadian Nat 162,94 1,32 -217 179,65 160,01 
Qualcomm 203,81 1,82 40,92 227,09 13617 | KelloaaC BOO ER szog | Fujitsu General 2.094,00 = -9,66 2.362,00 1.771,00 | Cascades 915 133-2812 1494 8,96 
Regeneron Pharma 1.024,09 — -1,97 6,60 1.071,19 883,20 i go BO a A zag | Fulitsu Ltd. 2.673,50 3,22 -87,43 26.040,00 2.250,50 | CDN Natural Res. 49,82 1,10 -4261 11261 46,25 
Ross Stores 14400 0,28 405 15045 127,68 a MEA CCOO] E magg | Haseko Corp. 1.792,50 0,42 -2,16 1.982,00 1.710,50 | Eastern Platinum = S 5 0,29 0,10 
Ryanair ADR 11785 386 -1163 14858 112.65 mE T h E n PA OA E 19017 | Hitachi 3.687,00 -1,58 -63,75 17.620,00 3.601,00 | ImperialOil 95,39 1,58 26,38 100,99 74,24 
Sirius XM Holdings 353 1387 3547 5,49 2,53 IS i : a y a Honda Motor 1.738,50 0,20 18,59 1.921,50 1.450,00 | Manulife Finac. 36,58 1,19 24,93 36,65 28,34 
i i i ; ; Marvell Tech 7220 084 1971 8509 56,76 | JX Holdings 842,60 -1,62 5036 856,50 56260 | NatBK.OfCan 110,22 0,92 313 118,17 98,10 
Spotify 314,80 -0,24 67,53 326,68 187.94 | Mattel 1638 080  -1329 2027 62 Holding y y , , y -BK.Of Can. , , , , , 
Starbuds 7626 074 -2057 9130 72:50 , , r . , Kajima Corp. 2.876,50 1,95 22,07 3.185,00 2.327,00 | Royal BK Canada 149,22 1,53 11,36 149,03 12854 
Nor KD GA a zaa ypg | E 66,34 0,47 -841 7687 65,24 | Keisei Electric R. 5.118,00 -0,97 -23,20 7.580,00 5.107,00 | Sherritt Inc. 0,27 3,85 -10,00 0,36 0,26 
hanit oo eT 17/20 107 Moodys 425,99 5 9,07 427,53 366,48 | Kirin Brewery 2.096,50 0,43 1,48 2.300,50 2.045,50 | Suncor Energy 53,42 0,81 25,84 56,03 42,19 
T-Mobile US Pe A7 Hai ES EA Occidental 62,32 -0,06 4,37 69,26 55,97 | Komatsu 4.906,00 0,97 33,03 4.906,00 3.684,00 | TamarackValley Energy 3,82 1,06 24,43 4,20 2,92 
z i a 07 Co ro Pan Amer.Silver Corp 20,92 5,13 28,11 22,64 2,21 | Konica Minolta 471,50 1,86 14,22 547,00 404,20 | Toronto Dominion 76,04 0,61 -11,19 86,89 73,88 
PERA enur , , r y y Pepsico 162,60 -0,60 -4,26 183,11 162,04 | Matsushita Elec. Ind. 1305/00 -136 -6,55 1.488,50 125900 | VENEZUELA. Bolívares 
erisign Inc. _ 175,45 -030 -1481 20635 168,32 | S&P Global 449,44 -0,22 2,02 45972 40856 | Mazda Motor 1.531,00 -242 0,49 1.952,00 1.441,00 | Banco del Caribe 30,00 = 21,05 5000 22,00 
Verisk Analytics 273,28 034 144 27328 217,96 | Stanly Black&Decker 79,88 0,62 -18,57 98,20 77,715 | Mitsubishi Elec. 2.658,50 172 3299 2.856,00 2.006,50 | Bco. Provincial 484 342 7311 23,00 3,65 
Vertex Pharma 470,28 -0,74 15,58 485,53 392,81 | Technip FMC 26,27 031 30,44 2695 8,51 | Mitsubishi Hvy. 1.946,50 6,48 -76,38 13.860,00 1.242,00 | Bco. Venezuela 15,50 1111 94,24 15,50 7,00 
Viavi Solutions Inc. 7,07 129 -29,79 10,99 6,66 | Texas Instruments 198,94 0,6 16,71 202,54 156,85 | Murata M. 3.580,00 6,42 19,61 3.580,00 2.677,00 | Bolsa deValores Caracas 6,05 0,83 -5,47 8,50 5,15 
Vodafone 8,84 0,45 1,61 9,83 8,06 Union Pacific 225,57 0,03 -8,16 256,91 221,38 | Naigai 260,00 -0,76 -2,26 275,00 251,00 Dominguez & Cia. - - - 18,00 13,50 
Western Digital 77,79 -0,33 48,54 80,23 49,43 Unisys Corp. 4,34 2,84 -22,78 8,05 4,01 Nec Corporation 13.885,00 2,28 66,29 13.885,00 8.326,00 Envases Vzlano. 20,46 -0,05 7,68 20,47 13,80 
Workday Inc 225,55 -0,53  -1830 307,21 207,08 | Wells Fargo & Co 60,66 -0,51 23,24 6234 46,44 | Nippon Yusen Kk. 5.047,00 1,75 15,47 5.198,00 3.961,00 | Fondo Valores 13,99 -0,78 74,88 14,39 6,35 
Zoom Video 58,63 0,50 -1847 7091 56,21 | Wynn Resorts 87,28 1,10 -4,20 107,46 86,33 | NipSteel Corp. 3.463,00 0,67 7,21 3.785,00 3.240,00 | GrupoZuliano = = - 31,50 19,21 
Zscaler Inc 198,40 0,88 -10,45 25493 15665 | Xerox 11,61 -102  -36,66 1961 11,55 | Nissan Cop. 552,80 0,99 -0,25 642,50 519,80 | Mercantil 95,00 14,46 75,93 95,00 40,00 
LA 
DIVISAS Y TIPOS DE INTERES 03-07-2024 
E 
“AR TIPOS DE CAMBIO CRUZADOS SUBASTAS DEL TESORO ESPAÑOL 
100 Franco Dólar Corona Corona Corona Dólar Dólar TIR TIR Importe Importe Próxima 
Euro Dólar Yenes Libra suizo canadiense sueca danesa noruega neozelandés australiano Fecha media% _ marginal% adjudicado solicitado subasta 
Euro 0,92567 0,5738 1,1813 1,0274 0,6789 ,0883 0,1341 0,0878 0,5661 0,6219 Letras 3 Meses un-24 3,37 3,40 496,08 1.895,95 z 
Dólar 1,0803 0,6199 1,2762 1,1099 0,7335 ,0954 0,1448 0,0948 0,6115 0,6719 > £ Uas mA a n Er aem : 
Yen 174,27 161,32 205,871 179,04 118,32 5,40 23,36 15,3003 98,6527 108,3870 E 3 T mE a a ET Z 
Libra eteina 0,8465 0,7836 0,4857 0,8697 0,5747 ,0748 0,1135 0,0743 0,4792 0,5265 Bonos 3 Años un-24 3,04 3,05 1.951,12 3.526,87 a 
Franco suizo 0,9733 0,9010 0,56 1,1498 0,6608 ,0860 0,1305 0,0855 0,5510 0,6054 Bonos 5 Años un-24 3,00 3,01 2.410,14 3.561,26 Z 
Dólar Canadá 1,4729 1,3634 0,8452 1,7400 1,5132 ,1301 0,1975 0,1293 0,8338 0,9161 Bonos 5 A. Vr 7a 8m un-24 3,12 3,12 869,41 1.994,19 = 
Cor. sueca 11,3195 10,4775 6,4954 13,3721 11,6295 7,6852 1,5175 0,9938 6,4079 7,0401 Bonos 5 A. Indexados Ene-24 0,83 0,84 734,38 1.914,82 - 
Cor. danesa 7,4594 6,9050 4,2804 8,8120 7,6637 5,0645 16590 0,6549 4,2227 4,6394 Obligaciones 10 Años Jun-24 335 333 2.101,34 3.569,23 : 
Cor noruega 11,3900 10,5434 6,5358 334554 11,7020 7,7331 1,0062 1,5269 6,4478 7,0840 Obli. 10 A. Indexados May-24 104 105 55684 146551 E 
Dólar neozelandés 1,7665 1,6353 1,0137 2,0868 1,8149 1,1993 1561 0,2368 0,1551 1,0987 eb Le ELO a ABA - 
- : £ £ z Z 5 z i 2 Obli. 15 A. Vr 18a 2m May-24 3,56 3,57 1.896,50 1.686,52 - 
Dólar australiano 1,6079 1,4883 0,9226 1,8994 1,6519 1,0916 ,1420 0,2155 0,1412 0,9102 Obli. 15 A. Indexados un-24 1,39 1,40 591,30 1.150,80 E 
Datos de Madrid. 17:00 h., facilitados por InterMoney. Obligaciones 30 Años un-24 3,85 3,86 1.956,12 2.986,02 - 
c os o c c SAS o CANAS Obligaciones 50 Años Abr-24 3,87 3,88 1.034,95 1.824,95 - 
AMBI FICIALES DEL BCE DIVISAS LATINOAMERICA! A 
Teuro Divisa 1euro Divisa 1dólar  1euro Divisa 1dólar 1euro Divisa IRPH (TAE) I Mibor Euribor 
1,0758 Dólares USA Asia y Sudáfrica 914,00 986,00 Pesos argentinos 18,16 19,58 Pesos mexicanos Período Bancos Cajas de entidades CECA Deuda alaño  alaño 
174,18 Yen Japonés 39,546 Baht Tailandés 7 E 7 m Ris colo 1,00 1,08 Dólares Bahamas 2023 
7,4587 Corona Danesa 63,218 Peso Filipino VO 7, AO, esos COlOMDIANOS Abril 5 El 3,683 Z 2,856 3,757 3,157 
0,8468 Libra Esterlina 50783 Rinait E F 938,89 1.012,51 Pesos chilenos 3,80 4,10 Nuevos soles peruanos Mayo E E 3,967 E 2,939 3,862 3,862 
2 g y 24.900,00 _ 26.855,00 _ Sucres ecuatorianos 155,14 167,33 Dólares jamaicanos Junio F a 4.045 E 3,010 4.007 4.007 
11,371 _ Corona Sueca 1.495,26 Won Surcoreano Juli 41 36 3100 41 49 41 49 
0,9718 — Franco Suizo . E ANO, > 3 y 2 , i A 
11583 Corona Noruega 8,4033 _ Dólar de Hong Kong TIPOS DE INTERES DEL INTERBANCARIO posto : < 4 - 314 403 4073 
14703 Dólar Canadiense 7,8247 Vuan Chino LOS TIPOS DEL MERCADO (*) SWAPS SOBRE TIPOS INT. Septiembre : - 405 -395 4149 4149 
Europa emergentes y Mediterráneo Men A Jo 6 mn 1 3 5 Octubre = z 4,330 - 3308 4160 4160 
Em E de 1,4593 Dólar de Singapur semana mes meses meses meses meses año años años años Noviembre - - 4,276 - 3,341 4,022 4,022 
395 08 Forint Húngaro 19,905 Rand Sudafricano Euro (Euribor) - - - = - 3,596 E z a l Diciembre z = 4,219 E 3,302 3,679 3,679 
4 301 3 Zo nie 1,6123 Dólar Australiano Dólar 545 = 5938 5,68 z Š ž É - 20⁄4 
7 ne 1,7717 Dólar Neozelandés Yen Japonés E 5 = 2 a z E z s - Eneo Š E 4,062 E 3,216 3,609 3,686 
149,1 Corona Islandesa 5 Ria Libra Esterlina z 5 E 3 E E E s z - Febrero - - 3,985 - 3,165 3,671 3,671 
4,0496 Shekel israelí 1990 upia ndia Franco Suizo E E E E E z S S > - Marzo = Š 3,901 = 3,085 3718 3718 
1,9558 Lev Búlgaro Sudamérica - Dólar Canadiense E F 3 a E E E E z - Abril - = 3,823 - 2,981 3,703 3,703 
4,9773 Lev Rumano 19,6577 _ Peso Mexicano Dólar Australiano - - - - - - - - - - Mayo Š 2 3,861 2 2,943 3,680 3,680 
35,0501 _ Lira Turca 6,0813 Real Brasileño (*) Los datos de Tipos del Mercado' son del día anterior. Junio = - - - 2,977 3,650 3,650 
AGRÍCOLAS QU CHICAGO (Board of Trade 03-07 Diciembre 317,25 31200 31350 Octubre 265,74 261,74 26495 ALUMINIO Std. Contado  2.489,50/2.489,00 Enero 1.036,00 1.016,40 1.024,90 
O LONDRES 03:07 (6)Centavos/Bushel (+) Centavos/libra (=) Marzo = - 324,25 S/Tm. 3 meses 2.531,00/2.530,00 Abril 1.044,10 1.027,20 1.033,50 
! : z Dólares por Tm. Alto Bajo Cierre NIQUEL Contado  17.185,00/17.180,00 PALADIO $/onza tro 
e a lia SOJA/SOYBEANS(0) PETROLÍFEROS METALES S/n: ES TA rt i 068,00 1.013,50 1.031,50 
CACAO (+) Alto Bajo Cierre S OU) MADRID (METALES PRECIOSOS, 03-07 ESTAÑO Contado 32.900,00/32.890,00 £ A o 
Julio 7.985,00 7.651,00 774200 WO 1180725 O 147080 Ela 03-07 ORO Prec. Última  S/Im. 3 meses 33.150,00/33.100,00 Diciembre 1.063,50 1.015,00 1.029,00 
Septiembre 6.745,00 6.417,00 650600 AISO 1.162,50 1.146,00 1.15875 Dólares barril Alto Bajo Cierre Bruto euro/gr. 6975 7014 Marzo = ~= 1.028,00 
Diciembre 5.489,00 5.287,00 5.389,00 Septiembre 1.122,25 1.107,75 1.11825 PETRÓLEO BRENT ManiRearo lar 6065 7002 EE NUEVAYORKCOMEX 03-07 
HARINA DE SOJA/SOY MEAL (*) y E £ j 
CAFE (@) : Septiembre 87,39 8589 8716 PLATA (Commodity Exchange 
Julio 4351,00 4.320,00 4351,00 Julio 37220 36710 37060 ocre 8656 85,13 8633 Bruto euro/kg. 880,80 903,10 of New York) Alto Bajo Cierre CARNES 
Septiembre 4.126,00 4.023,00 4.057,00 fgos re a e Noviembre 85,83 84,48 85,60 Manuf. euro/kg. 879,39 899,13 PLATA Centavos/onza troy LIVESTOCK/CARNES 
Noviembre 3.960,00 3.873,00 3.901,00 ubre , j ñ Dólares/tonelada Alto Bajo Cierre PLATINO ulio 3.055,00 2.954,00 3.050,50 CARNES (Ctvos.libra) Alto E 
AZUCAR (0) ACEITE DE SOJA/SOYBEAN OIL (+) = uro/gr. 29,69 29,81 Septiembre 309750 297700 3.07650 j 
Agosto 58480 57510 57840 Julio 4875 4719 4860 GASÓLEO PALADIO demb 3.14050 302500 311900 Agosto 263,90 260,50 263,38 
Octubre 576,90 569,70 573,60 Agosto 48,85 4681 4866 Julio 808,00 793,50 802,75  Euro/gr. 29,78 30,93 OROS/onzatroy Septiembre 263,80 26120 26345 
Diciembre 571,00 564,50 568,60 Septiembre 48,64 4669 48,41 Agosto 807,25 79400 803,00 FISICOS AM Fixing PM Fixing Agosto 2374,50 2.335,70 2.364,10 Octubre 263,60 261/40 263,35 
O N. YORK (Cotton Exchange) 03-07 — TRIGO/WHEAT(e) Septiembre SULD TS ADO o onza troy E Octubre 2397.50 2360.00 238650  CERDO/HOGS (CME) 
Centavos por libra Septiembre 588,50 57275 573,50 TAA NUEVA YORK 03-07 LATA Ctvos./onza troy - - iciembre 2.421,00 2.382,60 2.410,20 y 90,08 8925 89,75 
ALGODÓN Alto Bajo Cierre Diciembre 611,75 5950 59700 Dólares barril Alto Bajo Cierre C LONDRES LME 02-07 COBRE Centavos/libra ue y . r 
7 r ulio 456,45 445,25 45330 Agosto 90,45 8923 8980 
Octubre 72,08 70,85 70,85 Marzo 630,25 617,00 617,25 CRUDO (London Metal Exchange) Venta/Compra Em sae Mb 1D AE ME 
id mbr } ; j , r 7 
Diciembre Bl 7232 7235  MAIZ/CORN (@) Agoso 8393 8246 8371 COBREAG Contado  9.546,50/9.54600  Diiembre 456,15 442,90 453,20  VACUNO/CATTLE(CME) 
Marzo 7470 73,99 7406 Julio 405,00 399,00 403,50 Septiembre 83,07 81,59 82,85 emie , 1 r 
; , A i S/Tm. 3meses 9.695,00/9.694,00 A FU TEE 
ZUMO DE NARANJA Septiembre 409,75 40400 40475 Octubre 82,18 8077 8195  ZINCSag. Contado 2873,00/2871,00 IA NUEVA YORK NYMEX 03-07 Agosto , , , 
Julio E -- 445,55 Diciembre 423,00 417,50 419,00 GASÓLEO CALEF. S/Tm. mesas 2.934,00/2.932,00 (Mercantil Exchange) Alto Bajo Cierre Octubre 186,88 185,55 186,83 
Septiembre 442,00 424,60 42465 AVENA/OATS(0) Agosto 263,62 25931 26276 PLOMO Contado 2.198,00/2.197,00 PLATINO $/onza troy Diciembre 188,90 187,45 188,78 
Noviembre 434,00 419,70 419,90 Septiembre 312,50 307,25 309,00 Septiembre 264,96 260,85 264,11  S/Tm. 3 meses 2.230,00/2.229,00 Octubre 1.025,00 1.004,60 1.013,30 FUENTE: Sempsa 
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CUADROS 
FONDOS DE INVERSIÓN 


A 


Rentab. Valor iq Rentab. 
euroso| desde | Ránking euroso| desde euroso| desde euroso | desde euroso| desde | Ránking 
Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño 
ABANCA Gestion de Activos SGIIC 1)AGI German Equity AT V 21333 521 1/6 2)SIH Flexible Fixed Inc US F 110,41 4,04 1/16 1)AXA ACT Human Capital* V 15313 169 16/20 1)BBVA Bolsa Europa V 111,91 1,78 105/119 
Serrano 45 32 Planta 28001 Madrid. Tfno. 91 57857 65. Fecha v.l.: 02/07/24 1)AGI Global Eq Insights AT 193,58 7,47 167/263 1)SIH Global Equity V 119,01 9,83 118/263 1)AXA Evolving Trends* M 13321 11,17 535 1)BBVA Bolsa Europa Cartera V 122,53 2,59 104/119 
1)Abanca Fondepósito F 12,12 1,553 52/140 1)AGI Global Floating RN AT F 103,90 2,83 1/140 1)SIH Global Sustanable Imp X 112,20 2,66 128/177 1)AXA Digital Economy* M 16731 219 35⁄5 1)BBVA Bolsa I USA (Cub) v 31,26 13,72 52/87 
1)Abanca G. Agresivo” v 15,21 10,09 108/263 1)AGI Green Bond AT F 87,38 -1,79 71/94 1)SIH Multi Agresivo R 12,39 5,52 87/192 1)AXA Longevity Economy* V 101,65 173 31/41 1)BBVA Bolsa Índice Vv 30,08 11,39 21/77 
Denac onsa l 10,13 1,08 7/10 1)AGI Gb Sustainability AT V 15321 8,57 141/263 1)SIH Multi Dinámico R 11,72 4,30 124/192 1)AXA Robotech* V 165,95 11,26 24/35 1)BBVA Bolsa Índice Euro v 14,69 10,91 8/49 
1)Abanca G. Decidido* I 13,11 6,09 3/5 1)AGI Global Water ATH V 143,64 3,90 20/26 1)SIH Multi Equilibrado M 10,45 2,06 61/137 1)AXA Al & Metaverse* V 10432 13,45 22/35 1)BBVA Bolsa Plan Dv Europa v 19,27 7,48 49/119 
MEA I 1120 261 8/3 | "AGIGlobalEqGrowthATH V 107,53 4,41 225/263 | 1)SIH Multi Inversión R 10,99 3,33 145/192 | 1)AXA Sust Equity* V 204,06 12,28 72/263 | 1)BBVA Bolsa Plus V 1.615,16 7,05 45/77 
1)Abanca Rendimiento” F 103,48 1,54 13/389 1)AGI Gb Metals & Mining AT v 70,96 3,89 2/2 1)SIH Multi Moderado M 9,91 1,18 106/137 1)AXA Europe SmallCap* V 164,42 -0,77 18/20 1)BBVA Megatend. Tecnologic v 44,89 20,43 15/35 
1)Abanca R.Fija Patrimonio* D 12,20 119 71/74 1)AGI Income & Growth ATH R 15428 4,15 1/1 1)SIH Short Term A F 103,40 1,09 88/140 1)AXA Europe Sustain.* V 375,26 8,01 38/119 1)BBVA USA Des.Cubierto ISR Vv 22,60 6,68 79/87 
1)Abanca RF Gobiernos* F 8,87 -1,89 73/76 1)AGI Japan Equity ATH V 213143 21,95 6/2 Andbank Wealth Management 1)AXA Eurozone Sustain.* V 358,72 730 27/49 1)BBVA Bonos Core BP F 10,66 0,38 126/140 
1)Abanca RF Trans Clim 360* F 8,83 -0,60 70/76 1)AGI Multi Asset LS ATH 1 11175 2,94 6/13 Serrano3728001 Madrid. Roberto Santos Hemández. Tfno. +34917453400. 1)AXA Switzerland* V 91,733 3,91 1/1 1)BBVA Bonos Corp Dur Cub F 11,07 3,10 11/76 
1)Abanca R. Fija Flexible” E 1179 -0,01 134/140 | VAGIOrientallncAT V 39,10 10,20 9/11 | rechavil:02/07/24 1)AXA US Enhanced Index V 1918 13,29 58/87 | 1)BBVA Bonos Corpor. LP F 12,67 0,84 48/76 
1)AbancaR. Fija Mixta* M 11,14 1,99 65/137 1)AGI Pet & Aninal Well ATH V 125,14 -1,96 254/263 ENA y Ra 1)AXA IM US Equity QI Vv 24,22 11,97 63/87 1)BBVA Bonos Gobiernos F 10,53 0,35 127/140 
1)Abanca Rentas Crec. 2026 F 9,85 -0,13 43/89 1)AGI Positive Change AT V 106,18 8,81 138/263 1)Foncess Flexible” R 13,02 2,25 168/192 Azvalor Asset Management 1)BBVA Bonos Dólar CP D 84,81 5,21 10/15 
1)Abanca Rentas Crec. 2027 FC ga as aw | MEE ea UE Ee ETETEA M 1238 477 2/36 | Paseodela Castellana 1103 planta28046 Madrid. Tfno. 917374440. Fecha v.l.: DEBVA Bonos Dunkeible LS Ya EY 
1)Abanca RV Dividendo* v 11,06 z 1)AGI Smart Energy ATH V 122,84 -3,93 3/6 1)Gestión Talento” v 1260 3,03 238/263 02/07/24 1)BBVA Bonos Duración F 1.808,11 -2,71 85/89 
1)Abanca R. Variable Europa* v 6,23 8/26 35/119 1)AGI Strategy 15 CT M 153,65 0,70 118/137 1)Gestión Value A” y 14,60 7,35 168/263 1) Azvalor Blue Chips V 191,25 -0,97 253/263 1)BBVA Bonos Int. Flexible” F 14,61 -3,98 89/94 
1)Abanca R. Variable Mixta” p mam ga ey | Ps 2 A Loma 381 6/14 | DAzvalor Capital mo cb sr | Oee 7 Ed EN SU 
1)Abanca RV ESG 360* v 13,64 14,96 43/263 1)AGI Ser e tT R 310,61 11,52 3/192 1)Merchfondo X 12284 7.87 173/177 1)Azvalor Iberia V 14837 294 65/77 1)BBVA Bonos Valor Relativo I 11,12 029 4/4 
1)Bankoa-Ahorro Fondo* p aea om wma | lema A O E ne M 2719 266 30/137 | DAzvalorInt. LUX"I"* veen amara | Aio P eeu War BNO 
1)Bankoa Selecc Estrat 50% R 12,71 5,50 89/192 1)AGI US Investment GC ATH F 10119 -1,09 72/76 1)Merch-Oportunidades X 10,60 -8,01 174/177 1)Azvalor Int. LUX "R" V 18746 0,85 249/263 1)BBVA European Equity Fund V 167,37 0,42 112/119 
1)Imantia Fondepósito Inst D ss 10 me | LB A E A E R 6385 7,07 42/192 | 1)AzvalorIntemacional y om aaa | LAO MaS: Dl GO 
1)Imantia Futuro* v 27,93 7,74 157/263 MAGAET Durables RC V 1.012,98 9,06 17/49 a F 1277 132 71/140 1)Azvalor Managers* V 16192 6,79 185/263 1)BBVA Futuro Sostenible = 1 935,196 1,64 8/15 
1)lmantia R Fija Flexible* F 1.784,97 0,15 130/140 ERIN - m a Z 1)Sigma Inv. House Flex Gbl* X 21,26 2,21 138/177 | 1Azvalor Managers LUX* V 16,76 630 192/263 dd a A E Ea pa se E 
marto PENET A 2)AGI US Large Cap V AT USD v nA ae aaa. | oman Hause neate V 3443 548 26/41 | Bankinter Gestión de Activos 1)BBVA on pias R TE 3E 134/192 
Abante Asesores Gestión - 1)Sigma Inv. House R. Fija F 2018 0,95 21/89 | Marqués deRiscal, 112928010 Madrid. Fatima Moratalla. Tfno. 901131313. 1)B8VA Mega Planeta Tierra” y a i 198/263 
Plaza de la Independencia 6 28001 Madrid. Mariví Herrera. Tfno. 917815750. 1)Sigma Inv House Seleccion* X 386 -0,69 162/177 | Fechavl.:02/07/24 T)BBVA Megatend Demografía V 22038 7,29 172/263 
Fechav.l.:01/07/24 ° Arquia Banca 1)BK Ahorro Activos Euro D 860,24 1,47 67/74 | 1)BBVA Mej Ideas Cubiert 70* V 10,65 7,96 151/263 
1)Abante Asesores Global* X 1988 5,77 56/177 Am u n d l Barquillo 6 1° Izda. 28004 Madrid. Alfonso Castro. Tfno. 934464536. Fecha v.l.: 1)BK Ahorro Renta Fija F 1.018,26 1,13 85/140 1)BBVA Mi Inver. Bolsa Acc V 11,58 3,48 99/119 
1)Abante Bolsa* V 23,53 9,73 121/263 02/07/24 1)BK Bolsa Americana Gar* G 9932 -0,56 66/67 1)BBVA Retorno Absoluto” 1 3/14 485 4/37 
1)Abante Cartera Renta Fija F 10,01 0,72 29/89 Investment Solutions 1)Arquia Ahorro CP F 1037 193 26/140 | 1)BKBolsaEspaña V 1.513,99 489 61/77 | Quality Global" X 614,94 1,47 147/177 
1)Abante Índice Bolsa A* v 15,97 10,76 91/263 1)Arquia B. Líderes Del Fut v 11,93 22,60 8/263 1)BK Bolsa Europea 2025 Gar* G 13083 580 2/67 1)Quality Inv. Conservadora* M 11,01 1,88 69/137 
1)Abante Índice Bolsa L* V 1652 10,99 84/263 1)Arquia Banca Din 100RV B* V 16,59 9,86 116/263 | 1)BK Cesta Consolid. Gar* G 848,43 176 23/67 | 1)QualityInv.Decidida* R 15,32 8,67 20/192 
1)Abante Índice Selec. A* RO W O AMA ll 1)Arquia Banca Equil 60RV B* R 13,49 638 63/19 | 1)BKCestaConsGarll* G 97,58 1,91 19/67 | 1)Quality Inv. Moderada* R 13,77 4,69 115/192 
TEG faie TER ed e Po dela Castellana, 128046 Madrid. Tfno. 914327200. Fecha v.l.: 02/07/24 O Banca income RYMI PA a La E He A a SS 
1)Abante Life Sciences A* vV 1056 1341 3/41 = 1)Arquia Banca Líderes Glob V 15,94 17,36 23/263 | 1)BKDinero2 D 88895 163 55/74 | 1)Quality Selec.Emerg.* V 1188 3,42 48/58 
1)Abante Life Sciences C* T ca aa a | 1 S06 238 ISAT la mo wg aw me | eae E O E A AG 
1)Abante Moderado A* mw ass em | Temu D1028 L84 30/4 I Arguia Banca RE Euro F 733 1,80 37/140 | 1DBKDividendo Europa ao ms emo | ESA 
1Abante Patrimonio Global® Xx 2043 661 45/177 | DAF Emerg Mkt Bond Po SUE E PA F 1008 3,11 7/94 | 1)BKEEUU Nasdaq 100 v as3oo1 17/42 20/35 | e 
1)Abante Renta* M 12,23 1,56 88/137 1)AF Euro Agg Bond F 124,67 -1,17 60/89 7 T 1)BK Efic Energ y Medioamb V 2.433,06 9,70 5/26 1)Bellevue Al Hea EUR B V 14425 1419 1/41 
RE RAE D 1256 192 za | 1AF Euroland Equity v omo 634 37/49 | MtlCapital Gestión ee 6 ses 098 so/ó7 | UBellevueAsPacHeaB V 144,48 -6,13 36/41 
1)Abante Quant Value SM V 12/64 900 1/7 | DAF Europe Eq Conservat V 19990 4,51 90/119 | Montalbán928014 Madrid. Félix López. Tfno.913605800. Fecha v.l.: 02/07/24 1)BK Euribor Rentas ll Gar” G 12820 183 21/67 | DBellevue Digital Hea B V 18732 -075 33/41 
T Abante Sect. Inmobiliario V 1798 755 1/8 1)AF European Eq Value V 16278 6,09 78/119 1)ATL Capital Best Manage* X 1467 424 90/177 1)BK Euríbor Rentas III G* G 123,89 1,83 22/67 1)Bellevue Em Mkt Hea B V 110,04 -14,70 38/41 
1Abante Selección” R 1688 5,22 96/192 | DAE Global Agg Bond F 103,99 -0,14 39/94 | 1)ATL Capital BM Dinámico* 13,01 632 66/192 | T)BK Euribor Rentas IVG" G 118,27 -0,03 63/67 | Bellevue Ent EURSM B V 403,93 11,50 11 
DAbanteValor M 13,50 265 32/137 | 1AF Global Ecology ESG V 438,31 13,94 2/26 | 1)ATLCapital BM Mixto * R 1283 5,96 78/192 | 1)BK Euribor 202411 G* G 1.034,63 1,28 39/67 | Bellevue Ent Sw S&M EUR B V 195,09 0,07 1/2 
1)AGF-Abante Pangea-A* xX 8,25 a 1)AF MultiAsset Conservat M 103,97 0,41 123/137 1)ATL Capital BM Moderado* R 11,06 2,40 165/192 1)BK Euribor 2025 Gar.* G 12472 027 60/67 1)Bellevue Global Macro B Ll 171,62 3,21 9/37 
1) AGF-Abante Pangea-B* X 7,71 -1,13 164/177 1)AF MultiAsst Sustain Fut R 103,79 1,94 172/192 1)ATL Capital BM R Variable” v 12,58 9,37 128/263 1)BK Euribor 2027 Gar* G 118,04 -0,16 65/67 1)Bellevue Hea Strat B V 231,33 465 28/41 
1)AGF-Abante Pangea-C* si e a 1)AF Pio US Eq Fundmt Grwth V 569,70 19,25 19/87 | 1)ATLCapitalBMTáctico* R 10,64 4,19 127/192 | 7)BK Euribor 2025 Il Gar” G 10236 0s6 57/67 | "Bellevue Med Serv B V 68939 7,98 12/41 
DAGF European Quality-A* v 1992 9sa 269 | "AFPioneerUSBond F 4458 -1,65 14/16 | T)ATLCapitalBMConservador* M 10,21 2,35 48/137 | 1)BK Europa 2025 Gar* G 93,01 7,32 1/67 | DBellevue Obesity 5 B V 653,36 1243 4/41 
1) AGF-European Quality-B* v 19,49 9/21 29/119 1)AF US Pioneer Fund V 189,16 17,76 32/87 1)ATL Capital Cart.Dinámica R 13,41 7,39 34/192 1)BK Europeo Inverso 0 10,24 -7,61 5/5 Bestinver Gestión 
1) AGF-Europ. Quality-C* v 15,07 9,54 25/119 1)AF Volatility Euro* 111,10 -2,96 4/5 1)ATL Capital Cartera RV* v 16,65 10,52 98/263 1)BK Eurostoxx 2024P Gar* G 87,24 1,63 28/67 Juan de Mena, 828014 Madrid. Tfno. 915959100. Fecha v.l.: 02/07/24 
1)AGF - Equity Manager A * l 12,18 8,28 2/23 1)AM Enhncd Ultra ST Bd SRI* F113.342,68 2,54 4/140 1)ATL Capital Cart.Táctica* R 10,39 4,10 129/192 1)BK Eurostoxx 2024 PII G* G 1.370,13 1,67 27/67 > 
KE En ea ES I aog 774 3/23 | TAM IndxMSCIEmg Mkts* V 13234 828 33/58 | 1)AILCapital Corto Plazo D 1241 1,80 34/74 | 1)BKBolsa Esp Objetivo2027* O 743,99 493 2/5 a y n m 
E E I 01282 829 1/23 | DAMindxMSCIEMU* V 245,10 7,05 30/49 | 1)ATLCapital Patrimonio” M__ 1283 206 60/137 | 7)BKDeuda Financiera m a oo | eaa ma va 24 
1)AGF-Global Selection* R 1400 5,61 84/192 1)AM Indx MSCI Europe* V 28335 9,32 27/119 1)ATL Capital Renta Fija* F 12,49 0,09 34/94 1)BK Fondo Monetario D 177732 167 51/74 SECO F 15,75 1,98 22/140 
1)AGF-Spanish Opp.-A* v 1608 1682 3/77 | MAMIndxMSCINrth-Amer* V 528,57 12,99 60/87 | 1)ATLCapital RF 2027 F 10,71 122 39/76 | BkFuturo Ibex ya sn a ll eE naa 
1)AGF-Spanish Opp.-B* v 15,05 16,44 4/77 1)AM Indx MSCI World* V 31956 15,03 42/263 1)Cosmos Equity Trends* Vv 14,55 9,88 114/263 1)BK Índice Salud C V 100,00 0,00 32/41 taa y $073 1056 97/263 
1)AGF-Spanish Opp.-C* v 9,83 16,83 2/77 1)AM Indx S&P500* V 338,58 15,67 41/87 1)Cuasar Optimal Yield A* F 9,52 0,19 46/52 1)BK Ibex 2023 Garantizado* G 97,21 Fi ENAA Y E OE 5 
7)Kalahari R 1493 8,3 1/24 1)AMRI Impact Green Bd* F 91,08 -1,10 56/94 1)Espinosa Partners Inver. X 14,82 9,60 10/177 1)BK Índice Salud A V 135,82 824 10/41 E a 
SEN DAGA v 17,13 16,10 7/77 1)Amundi Corto Plazo* D 12.797,72 1,86 28/74 1)Financces Global* R 10,82 476 10/24 1)BK Ibex 2024 P Gar* G 105,24 2,13 13/67 E - A = = 
1)OKavango Delta | v 19,35 16,20 5/77 1)Amundi Estrategia Glob* M 1.046,08 1,67 82/137 1)Fongrum RV Mixta* R 13,12 7,14 40/192 1)BK Índice Salud R V 13535 813 11/41 BENNE PACO M 11,28 3,45 50 
1)Rural Selección Decidida* v 13,58 7,66 162/263 1)Amundi Rend Plus* X 126,94 0,46 157/177 1)Fongrum/Valor* X 18,67 5,39 61/177 1)BK Ibex 2025 II Gar* G 114,11 0,35 59/67 Beine hena E 1299 2,86 NE 
T Rural Selección Equilib.* R 121,87 461 117/192 1)Best Manager Conserv* M 648,50 1,26 28/36 1)Olympus Equity Europe Vv 11,31 7,48 48/119 1)BK Ibex 2026 Plus Gar.* a 99,47 1,24 40/67 1)European FinancOPP A* v 12,87 f 
7)Tabor* M 1031 1,66 83/137 1)Best Manager Seletion* X 85635 595 51/177 1)Olympus Europe Vv 11,39 7,94 39/119 1)BK Ibex 2026 Plus II Gar.* G 85,40 1,02 47/67 > m R 
y A 1)CPR Inv Climate Action* V 17546 14,97 1/26 AXA Investment Managers 1)BK Ibex Rentas Garant.* G 10039 1,01 49/67 E E RT i E E z 
Alken Asset Managent 1)CPR Inv Education* V 112,61 3,51 235/263 s A . 1)BK Ibex Rentas 2027 Gar.” G 65/47 -0,13 64/67 : 
61 Conduit Street, London WIS 2GB Londres, UK. Isabel Ortega /Jaime Mesia. an ET JE AXA Investment Managers Paris, Sucursal España P de la Castellana,93 . Madrid : aa il y 1)Tordesillas Iberia Z* v 13,94 > 
Tfno. +442074401951. Fecha v.: 02/07/24 E 3 A i informacion@axa-im.com. Fecha v.l.: 02/07/24 )BK Pentas Objetivo 2026 F 97,55 0/10 39/89 1)Tordesillas Long/Short A* I 11,29 & 
TEER ny SIb DUPE OPR YES OI ZEE laa mu ye ge | Pene G 81977 237 6/67 | Tordesillas Long/ShortZ* I ua 
1)ALKEN Abs Rtn Europ A 1 142,64 4,15 7/37 | 1)CPRSilverAge* V 267988 574 82/119 | ; E à i 1)BK Índice España 2027 Gar* G 75,81 3,04 3/67 2 : 
JAXA Inflation Short D' F 1024 0,34 5/14 z 
1)ALKEN Abs Rtn Europ | I 163,53 439 6/37 1)First Eagle Am Int AHE* X 19440 5,85 54/177 AE E E T. 1)BK Índice América V 2.132,75 14,39 49/87 Buy& Hold Capital 
1)ALKEN European Opps A V 268,75 6,23 76/119 1)ING Cart.Naranja 0/100* F 10,25 0,58 117/140 TAXA G Infi B Redex* F qa E T 1)BK Media Europea 2024* G 116,61 2,25 10/67 Cultura 1146002 Valencia. Tfno. 900 550 440. Email. info@buyandhold.es . Fecha 
1)ALKEN European Opps R V 337,49 6,47 73/119 | 1)INGCart.Naranja10-90* M 9,66 -0,35 126/137 aaa F 12937 105 89/tao | "BankinterEmergentes V 9785 953 15/58 | vi:02/07/24 
1)ALKEN Sm Cap Europ R V 331,64 6,44 7/20 | 1)NGCart.Naranja20-80* M 10,23 0,553 121/137 MORE F 13743 238 17/16 | VBKMediaEuropea 2026Gar* G 7881 252 5/67 | 1B&H Acciones V 13,60 8,27 146/263 
Allianz Global Investors GmbH 1)ING Cart.Naranja30-70* M 10,80 1,63 86/137 TJAXA Euro Credit Plus” A 18,59 076 51/76 1)BK Índice España 2024 G* G 81,60 1,85 20/67 1)B&H Deuda E 1113. 207 21/76 
Serrano 492 planta 28006 Madrid. Maria Castellanos, Tfno. 910477400. Web. 1)ING Cart.Naranja40-60* R 1113 2,84 157/192 T F 15038 ot 58/75 | DBK Índice Japón V 1.300,55 22,45 5/22 | 1B&H Flexible X 13,46 5,34 64/177 
wwallilanzglobalinvestors.es,Fechaw1:02/07/24 DING Ema Es R 1174 3,86 133/192 aaa F s810 510 8ejs9 | TBK Mixto Flexible R 1.210,65 188 18/24 | 1)B8H Renta Fija E 1222 3,113 10/76 
1)AGI Adv FI Euro AT FO 9423 -0,61 a739 | DMS Pee S LA SR I AA HedblePropiery" 2 wo anoi | Eeoae A OE E EE S OEE a R 
1)AGI AdvFI SD AT F 100,00 0,74 104/140 E a z = => E 1)AXA US Credit SD Inv Grad* Fo 9940 1,11 1/3 pes R e y 790,69 12,07 5/8 Ti muL ` 5 A m = 
1)AGI Artificial Intell ATH V 22961 7,57 28/35 PEA E od ao | DAXAUS Corp. Intern" F 115,08 -0,28 63/76 n £ A T = 2 ES a - y 2 
1)AGI Best Styles Glb E ATH V 200,88 15,73 35/263 am : o Sa Ji 1)AXA GLOBAL Short Dur* F 106,34 1,30 74/140 ir e u TEN ; A m a Caixabank Asset Management 
1)AGI Capital Plus AT M 113,68 0,42 34/36 TERTRES y Ti Dk 3177 | PAXAGLOBAL STRATEGIC" F 110,31 -0,03 36/94 a Suce cas europa : a 2 a E Paseo de La Castellana 5128046 Madrid. Tfno. 934047700. Fecha v.l.: 01/07/24 
1)AGI Clean Planet AT V 137,59 6,49 11/26 OEE, i ST 1)AXA ACT Green Bonds* F 91,14 -1,45 63/94 ea a za E KOR pS T 1)Albus Extra xX 10,08 9,08 17/177 
1)AGI Climate Transition AT V 146,84 770 8/26 RA E o a 2a187 | PAYA Global Sust Aga" F 28,05 -1,68 68/94 TK R > SELD T E d 1)Albus Platinum X nA 925 15/17. 
1)AGI Credit Opportun AT F 104,46 3,10 8/94 eo E o E aiy | TAXA Europe SD High Y* F 140,46 1,80 27/52 SE pi z 1)CBK Ahorro Estándar F 29,67 -0,58 136/140 
TAGI Credit Opps Plus F 10870 5,44 3/94 cesan 0 á 1)AXA US SD High Yield* ma aw a | EA Y TEE RH ra F 30,00 -0,47 135/140 
1)AGI Cyber Security AT v 11714 1030 26/35 | AndbankAsset Management 1)AXA ACTUS SD High Yield * Fo mo ano 39152 | aa O ER SE X 1792 729 39/177 
1)AGI Dynamic MA Str 15 AT M 111,22 2,37 46/137 | 4 RueleanMonnetl-2180Luxemburgo. Severino Pons. Tfno. +352261939938. | 1)AXAUSHigh Vield* F 21050 1,70 29/52 | PEKRV Euro Y A O A lts V 1377 12,77 64/263 
1)AGI Dynamic MA Str 50 AT R 154,88 7,95 29/192 | Fechav:01/07/24 1)AXA ACT US HY LowCarb* TE o a | AE AE 0 aa V 873 570 83/119 
1)AGI Dynamic MA Str 75 AT R 169,27 12,14 2/192 1)Merchbanc Merchfondo V 78,18 -8,33 258/263 1)AXA US Dynamic High Y* F 140,17 3,52 12/52 BBVA 1)CBK Bol. Divid.Europa PI Vv 13,68 6,08 79/119 
1)AGI E Oblig CT ISR RC F 1.033,88 1,95 23/140 1)Merchbanc RF Flexible F 107,52 1,82 14/94 1)AXA Global High Yield* F 9219 1,93 23/52 Ciudad BBVA- C/ Azul 4 Ed. Asia 3-C28050 Madrid. Web. http://www.bbvaasset- 1)CBK Bolsa Gest Europa PI v 8,58 8,43 34/119 
1)AGI Enhanced ST Eur AT D 11017 1,55 62/74 | 1)Merchbanc Universal R 10472 612 73/192 1)AXA Asian High Yield* F 80,60 - management.com. Fecha v.l.: 01/07/24 1)CBK Bolsa España 150 V 8,30 16,14 6/77 
1)AGI Euro Credit SRI AT EOS TIAS aS 1)SIH Balanced A R 13295 2,85 155/192 1)AXA Asian Short Dur* F 99,97 1,42 1/9 1) Accion Eurostoxx50 ETF V 50,35 11,09 7/49 1)CBK Bolsa Gest España Es Vv 54,73 13,68 12/77 
1)AGI Emerg Markets SD ATH V 100,96 2,55 50/58 1)SIH Balanced B R 129,81 3,08 151/192 1)AXA Emerging Short D.* F 98,01 2,10 11/30 1)Acción Ibex 35 ETF Vv 11,25 10,46 30/77 1)CBK Bolsa Gest España PI v 13,75 14,08 11/77 
1)AGI Euroland Eq Grw AT V 278/08 234 48/49 1)SIH Best BlackRock X 1,11 4,82 71/177 1)AXA INCOME GENERATION” X 115,22 2,75 126/177 1)BBVA Ahorro Corto Plazo D 908,35 1,39 70/74 1)CBK Bolsa Sel Emerg Est* v 9,85 10,56 7/58 
1)AGI Euro Inflation LB AT F 104,92 -3,36 14/14 1)SIH Best Carmignac X 115 8,28 31/177 1)AXA Defensive Opt 1* M 69,47 2,61 34/137 1)BBVA Ahorro Empresas D 7,97 175 42/74 1)CBK Bolsa Índ. Euro Est. V 53,97 1289 3/49 
1)AGI Europe Eq Grw AT V 398,16 6,87 66/119 1)SIH Best JP Morgan X 1,12 8/23 32/177 1)AXA Optimal Income* R 21419 452 12/24 1)BBVA Bolsa V 26,21 875 41/77 1)CBK RF Sel Global E* F 9,35 -0,46 43/94 
1)AGI Europe Eq Grw S AT V 24,04 610 77/119 1)SIH Equity Europe A V 122,62 -1,57 116/119 1)AXA Global Optimal 1* X 157,48 8,78 25/177 1)BBVA USA Desarrollo ISR V 37,56 10,66 68/87 1)CBK Bolsa Gest Europa Est v 7,75 8/04 37/119 
1)AGI European Eq Div AT V 334,18 6,95 64/119 1)SIH Best M&G X 1,08 0,43 158/177 1)AXA ACT Biodiversity* V 79,64 4,78 220/263 1)BBVA Bolsa Asia MF* V 2959 12,46 3/11 1)CBK Bolsa Sel Emerg PI* V 14,51 1089 6/58 
1)AGI Floating Rate Note AT F 103,64 1,94 24/140 1)SIH Best Morgan Stanley X 1,09 11,06 3/177 1)AXA ACT Clean Economy* V 130,92 771 7/26 1)BBVA Global DesarrolloISR V 28,07 10,44 100/263 1)CBK Bolsa Sel Europa Est* V 16,00 7,44 50/119 
1)AGI Food Security AT V 85,50 231 3/5 1)SIH Equity Spain A V 10670 0,38 68/77 1)AXA ACT Soc Pogress* V 9487 482 34/35 1)BBVA Europa DesarrolloISR ME 1171 11,02 13/119 1)CBK Bolsa Sel Europa PI* V 1743 7,82 43/119 


CÓMO LEER LOS CUADROS DE FONDOS DE INVERSIÓN: Se recoge el nombre de la sociedad gestora de los distintos fondos con su dirección, teléfono y la persona de contacto. Se incluye también la fecha del valor liquidativo que se expresa en las columna tercera. El valor liquidativo de los fondos con asterisco (*) corresponde a días anteriores. La primera columna 
indica el nombre del fondo. La segunda columna corresponde a la categoría o vocación inversora del fondo. F: Renta fija largo, Renta fija corto y Otra Renta fija; V: Renta variable, renta variable Medianas/Pequeñas compañías, sector; D: Mercado monetario; M: Mixtos fijos; R: Mixtos variables; X: Mixtos; G: Garantizados; l: Inversiones alternativas; O: Otros. La tercera colum- 
na recoge el valor liquidativo en euros de cada una de las participaciones del fondo, descontadas las comisiones de gestión y depósito. Los fondos internacionales van precedidos por un número que indica la divisa de cotización: (1) euro, (2) dólar, (3) yen, (4) libra esterlina, (5) franco suizo, (6) dólar australiano, (7) dólar canadiense, (8) rand sudafricano, (9) corona norue- 
ga, (D) corona danesa, (S) corona sueca, (H) dólar Hong Kong, (G) dólar Singapur, (R) rublo ruso, (Y) yuan chino, (M) corona checa. La cuarta señala la rentabilidad acumulada del fondo en euros desde el 31 de diciembre del año anterior. La quinta, el puesto que ocupa cada fondo en la clasificación anual en euros de su categoría. En los fondos con varias clases de accio- 
nes, sólo se incluye en el ránking aquella acción dirigida al inversor particular, sin comisiones de entrada, en euros y que no reparta resultados. (**) Sólo para inversores cualificados. No existe obligación de registrar folleto por aplicación del artículo 30 bis de la ley del mercado de valores. LOS GESTORES QUE DESEEN FACILITAR MÁS INFORMACIÓN PARA LA COMPO- 
SICIÓN DE ESTOS CUADROS PUEDEN CONTACTAR HASTA EL CIERRE DEL MISMO, LAS CUATRO Y MEDIA DE LA TARDE, CON EL EMAIL bolsa@expansion.com. 
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CUADROS 


Valor liquid. | — Rentab. 
euroso| desde | Ránking 


Valorliquid. | Rentab. 
euroso[ desde | Ránking 


Valor liquid. | — Rentab. 
euroso| desde | Ránking 


Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo 


Valorliquid. | — Rentab. 
euroso | desde 


Valorliquid. | Rentab. 
euroso | desde 


Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo mon. local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local | 29-12-23 | enelaño 
1)CBK Gar Bolsa Europa 2024 G 10913 2,23 11/67 1)CE Horizon 2027 F 104,44 1,31 73/140 2)Cand. Bds Total Ret CC 1 171,07 2,84 10/37 1)Cinvest M Maver-21* X 9,41 11,41 2/177 1)EDM Global Equi. Impact L* Vv 87,39 14,09 48/263 
1)CBK Bolsa Sel Asia PI* v 13,63 10,25 8/11 1)Cl Iberian Equity A Vv 11,82 5,57 59/77 2)Cand. Eq.L Biotec C C V 864,02 7,57 13/41 1)Cinvest M El2 Value* V 18,86 8,34 144/263 1)EDM International Equties* Vv 21,45 11,84 77/263 
1)CBK Bolsa Sel Asia Est.* Vv 12,35 9,87 10/11 1)Cl Iberian Equity | V 12,68 6,55 49/77 2)Cand. Eq.L Oncol Imp CC V 268,22 8,99 8/41 1)Cinvest M GARP* X 5,79 -7,14 172/177 1)EDM Latin America L* Vv 89,49 -10,46 2/7 
1)CBK Bolsa Sel Global Est* Vv 16,97 10,67 96/263 1)Cl Premier A F 687,42 0,67 26/94 2)Cand. Eq.L Robg:n Tech CC V 44941 20,34 16/35 1)Cinvest M Global Equities* M 11,30 2,87 23/137 1)EDM Renta L D 10,89 1,97 13/74 
1)CBK Bolsa Sel Global PI* Vv 18,67 11,05 83/263 1)Cl Premier! ETA 0,95 24/94 2)Cand. Mon.Mkt Usd CC D 59933 551 8/15 1)Creand Acciones V 28,49 -0,50 252/263 1)EDM High Yield L* F 101,47 1,91 24/52 
1)CBK Bolsa Sel Japón Est.* v 7,89 707 22/22 1)Cl Renta A R 14,72 449 13/24 2)Cand. Sust Bd Em Mkt CC F 105,84 2,19 10/30 1)Creand Buy & Hold 2026 F 9,80 1,01 91/140 1)EDM Spanish Equity L* V 144,89 6,21 52/77 
1)CBK Bolsa Sel Japón Plus* v 8,70 7,44 19/22 1)Cl Rental R 15,63 4,97 8/24 2)Cleo Index USA Eq CC V 428,13 18,40 28/87 1)Creand Gescapital Activa* X 10,28 7,23 40/177 1)EDM Strategy L* V 227,28 5,89 80/119 
1)CBK Bolsa Sel USA Est* V 27,33 1312 59/87 1)CIG Dinámica A* 1 105,61 2,27 12/14 3)Cand. Sust. Eq. Japan CC V 4.114,00 7,38 20/22 1)Creand Gest. Flex. Sost. I 11,54 13 18/23 2)EDM American Growth L $* V 116,22 18,88 21/87 
1)CBK Bolsa Sel USA PI* v 30,09 13,51 55/87 1)CIG Dinámica 1* Lo 112,11. 294 11/14 6)Cand. Eq.L Aust C C V 2.071,17 350 2/3 1)Creand Global R 13,29 5,52 86/192 2)EDM Credit Portfolio L $* F 103,50 6,00 3/52 
1)CBK Bolsa USA V 2905 17,75 33/87 | 1)FonenginISRA M 1253 138 98/137 | 6)Cand.Eq.LAustRC V 23684 3,98 1/3 | 1)Getino Gestión Activa X 1.562,78 2,93 116/177 | Fonditel Gestión SGIICS.A.U 
DE in 1SRI M 13/25 1,85 73/137 i ij 
1)CBK Bonos Flotantes 2025P F 6,19 2,04 16/140 )Fonengin r ñ / 2)NYLIM.GF US HYCorp Bd CC F 14210 510 9/52 1)Getino Renta Fija F 10,08 3,47 5/94 toa TIEDOT A 
1)CBK DP Inflación 2024 F E UE 3/14 Caja Laboral Gestión Carmignac Gestion Luxembourg 1)Creand Renta Fija Mixta M 12,01 0,82 30/36 1)Fonditel Bolsa Mundial v 7,55 10,82 90/263 
e a a 
pasen A Univ M 9639 172 79/137 | P JoséM.Arizmendiarrieta,5 20500 Mondragón. Aitor García Santamaria.Tfno. | spain Branch Paseo de Eduardo Daton'1828010 Madri. www.carmignac.es. pena HEAR Allocate O ABON | enana F 628 0,02 59/76 
POKE and E pE V 1108 1143 19/77 | 943790114. Fechav.l: 01/07/24 Tfno. (+34) 914361727. Fecha v.l.: 02/07/24 prue capiel E E 8% UV | as R 1012 279 158/192 
1)CBK Destino Est XO Uen cA GOAN O an V 10,78 16,54 9/22 | 1)CarmignacAbsRet Europ A 1 428,29 497 3/13 | Credit Suisse Asset Management 1)Fonditel Dinero D 485 158 60/74 
i = 
DBK Destino Blus E SM ll ar V 16,75 10,06 69/87 | 1)ChinaNewEconomy V 47,02 -0,57 12/14 | .Institucionales:917916000.Fechaw.1.:02/07/24 1)Fonditel Lince A V 782 752 44/77 
1)CBK Destino 2026 Est* X 6,90 4,88 69/177 > 
t D IPF X A EEN 1)CL Bolsas Europeas v 10,06 7,18 58/119 1)Climate Transitn A EUR V 319,99 10,00 4/26 1)CS BF (Lux) Corp SD EUR B F 128,52 115 40/76 1)Fonditel RF Mx Internac. M 7,87 0,97 112/137 
estino us y Y A 
1)Laboral Kutxa Horiz 2027 F 1126 1,52 14/89 1)Cr A EUR Acc F 143,64 496 2/76 1)CS Portf. Growth Euro-B* R 226,98 - GCO Gestión de Acti 
1)CBK Destino 2030 Est* a N Aa e : AEAN i OS 
1)CBK Destino 2030 Plus” X 919 596 50/177 : i MERA 7 TA 8 108 | Veamos 20 Cedaceros 9 Planta baja 28014 Madrid. Esther Luque Sánchez. Tfno. 914328660. 
KG PE J A 1)Laboral Kutxa Euri Gar II G 7,68 1,10 44/67 1)Emergents V 1.204,87 4,67 41/58 1)CS Portfolio Yield EUR B* M 18731 - Fechav.l.:02/07/24 
lestino st a $ E sa 
1)LK Bolsa Universal v 11,48 11,80 78/263 1)Emerging Debt F 135,09 -0,54 19/30 2)CS BF (Lux) Corp SD USB B F 15741 483 3/76 p 
1)CBK Destino 2040 Plus* X 9,83 8,29 30/177 1)6C0 Acciones V 8043 10,52 29/77 
ý ë 1)Laboral Kutxa Ahorro F 10,44 0,87 97/140 1)Emerging Discovery V 1.968,01 16,92 1/58 2)CS Portfolio Balance US$* R 344,58 - 
1)CBK Destino 2050 Est* X 9,83 8,81 24/177 — r E 1)GCO Ahorro F 2318 142 61/140 
r z 1) Laboral Kutxa Aktibo Eki M 5,86 -0,09 125/137 | 1)Emerging Patrimoine R 137,61 1,24 9/9 | 2)CS Portfolio Growth US$* R 361,24 > 
1)CBK Destino 2050 Plus* X 1016 9,02 18/177 , s ' 1)GCO Bolsa USA V 13,59 23,01 4/87 
j y Laboral Kutxa Aktibo Hego F 8,90 -1,98 _ 77/94 1)Family Governed V 171,60 6,69 187/263 2)CS Portfolio Yield USD B* M 308,69 = 
j H inám.* A 1 urobolsa 9,39 10,41 10/49 
1)CBK Diversificado Dinám. l 6,29 1,86 15/23 - - - )GCO Eurobol v /; 
- 1) Laboral Kutxa Aktibo Ipar R 7,02 3,06 152/192 | 1)FBAEURAcc F 1.292,53 3,08 3/89 | 2)CSFDJ-AIG Commodity USD V 70,48 7,60 13 
1)CBK Estrat Flexibl Ex** M 5,74 -0,90 128/137 1)GCO Global 50 R 10,89 925 14/192 
i f Laboral Kutxa Avant F 764 0,02 35/94 | 1)GlbBdAEURAcc F 1.475,52 -1,14 57/94 | 5)CS BF (Lux) Corp SD CHF B F 112,19 -3,57 74/76 
1)CBK Euro Top Ide Univ v 10,37 7,59 22/49 satii z : r 1)GC0 Internacional v 17,53 17,59 18/263 
= F Laboral Kutxa Bolsa V 2150 7,75 43/77 | 1)Grandchildren V 195,44 17,46 20/263 | 5)CSBondSFR F 500,10 -3,84 1/1 
1)CBK Evol Sost. 15 Univ* l 127,44 0,63 3/4 j E ñ 4 1)GCO Mixto M 1103 571 2/137 
i , hi Laboral Kutxa Bolsa GVI G 9,88 1,71 25/67 | 1)Grande Europe V 341,09 11,84 11/119 | 5)CS Portfolio Balanced SFR* R 214,40 z 
1)CBK Estrat Flexibl Plu* M 5,63 -0,99 129/137 5 z > 1)6C0 Renta Fija F 8,51 0,51 33/89 
SERTE me a Laboral Kutxa Futur E V 821 7,67 161/263 | 1)investissement V 2.121,25 21,69 11/263 | 5)CS Portfolio Growth SFR* R 24,98 = 
1 vol Sost. 30 Univ 111,57 2,05 13/23 r 
! 3 DLK. Euribor Garantizado G 625 120 41/67 | 1)PatrimincAEUR R 69,53 4/04 131/192 | 5)CS Portfolio Yield CHF B* M 173,50. - Gesconsult 
1)CBK Fondtesoro LP Univ F 15963 -0,62 48/89 | 1)Lab. Kutxa Euribor G III G 11,01 1,08 45/67 | Patrimoine R 70260 686 51/192 | Deutsche Wealth Mana ntSGIIC Principe de Vergara 36 6° dcha. 28006 Madrid. Tfno. 915774931. Fecha v.l.: 
z 2 x u lanagemel 
lbn Y ABS 1) Laboral Kutxa B.G XXIV 6 603 150 33/67 | iPatrimoineEurope R 132,00 5,21 98/192 o 02/07/24 
VESES M 651 184 20/36 | 1)Laboral Kutxa Konpromiso R 768 600 77/192 | séurté al cai 1)Evo Fondo Intel. RV V 1185 10,34 101/263 
¡NC GESIOn Ens R 843 484 9/24 | Laboral Kutxa Horiz 2027 F 11,86 -0,24 44/89 F F uoa 1)Evo Fondo Int. RF.CP D 1030 201 10/74 
1)CBK Gar Creciente 2024 G 121,81 128 3/31 Man Z Ao O 0% Cartesio Inversiones SGIICSA 1)DB Bolsa Global V 1830 14,24 47/263 | T)Gesconsult Corto Plazo D 73507 211 6/74 
1)CBK Gar Dinámico G 105,22 1,60 29/67 1)Laboral Kutxa RF Gar. XI G 9,51 0,43 13/31 Plaza de Rubén Darío 3 28010 Madrid. Alicia Pérez Vioque. Tfno. 91 310 62 40. 1)DB Conservador ESG A* M 10,95 1,90 19/36 1)Gesconsult Corto Plazo | D 74130 226 1/74 
1)CBK Gar EURIBOR G 111,49 1,40 37/67 T)LK.RF Garant. XVIII Fl G 599 042 14/31 Email. info@cartesio.com. Fecha v.l.: 02/07/24 1)DB Conservador ESG B* M 11,33 2/08 18/36 1)Gesconsult RV Eurozona v 23,01 10,11 11/49 
Ia V 1429 1349 56/87 | 1)Laboral Kutxa RFGar XVII G em 1 da || UE A DD Corotiezo D 623 161 5%74 | 1GesconsultLeónVMF A R 2505 633 6/24 
1)CBK Gar EURIBOR II G 111,04 137 38/67 1)LK Mercados Emergentes v 8,78 8/00 35/58 1)Cartesio Funds Income R M 11195 375 4/36 1)DB Crecimiento ESG A* R 1525 7,08 41/192 1)Gesconsult León VMF B R 2646 657 5/24 
vcd V 4379 2661 6/35 | 1)LaboralKutraRFGXIX @ om og em | V6aresioX AB D SA | MESS R 1611 746 32/192 | 1)Gesconsult Oportunidad RF F 10,24 407 7/14 
TEs G 1071 229 8/67 | 1)LKSelek Balance Eo 610 257162/192 | e A ES UA || AE R 1212 492 106/192 | 1)Gesconsult RF Flexible M 2738 261 10/36 
VBK Garvan pa G 9948 1,02 48/67 | Laboral Kutxa RF Gar. XX G 1222 -0,14 21/31 | CBNKGestión de Activos Dunas Capital Asset Mngmt. 1)GesconsultR.V. Iberia V 5537 2,72 66/77 
ió * 
PESIMA X 84% 846 29/177 | 1)LKSelekBase M 7,18 1,74 78/137 | aimagro828010Madrid. José Luis de la Fuente García. Tfno. 913102152. Fecha Fernanflor 44 planta 28014 Madrid. Borja Fernández-Galiano. Tfno. 914263826. | 1)Momento Europa R 1144 471 11/24 
1)CBK Iter Extra M 7,41 1,96 66/137 | 1)Laboral Kuxta RF Gar XXI G 10,61 -0,53 25/31 | v1:0207/24 Fechav.l.:02/07/24 Gescooperativo S.A 
1)CBK Iter PI M 7,46 2,07 59/137 | 1)LK Selek Extrapl R 849 7,05 43/192 a 
E an Lk Selek Extraplus i i / 1)CBNK Cartera Pr 25% M 1,02 214 58/137 1)Dunas Sel. USA ESG Cub. I v 12,65 15,81 40/87 Virgen de los Peligros, 43 Planta 28013 Madrid. Aroa Carrillo Mateos. Tfno. 
1)CBK Mix Dividendos Univ M 7,91 1,14 107/137 1)LK Selek Plus R 7,66 4,51 120/192 
S r 1)CBNK Cartera Pr 50* R 1,07 4,71 114/192 1)Dunas Sel. USA ESG Cub. C Y 30,08 15,83 39/87 915956915. Fecha v.l.: 02/07/24 
1)CBK Mix RF 15 Univ* M 1177 174 21/36 a z = 
)CBKM Rdto. E D 7 1)CBNK Fondepósito B D 1,02 1,64 53/74 1)Dunas Sel. USA ESG Cub. R V 18,74 15,40 44/87 1)Rur Deuda Sob Eur Car F 661,00 1,71 44/140 
1 lonetario Rdto. Est 7,92 1,56 61/74 à i 
Ý i 1)CBNK Fondepósito Pr D 1,02 170 47/74 1)Dunas Valor Flexible D l 11,35 1,00 13/14 
DEPE Monetario Rato. Rlar: A DIA 1)CBNK Mixto 25 A M 1523 0,37 35/36 | 1)DunasValor Flexible RD 11271 121 19/3 Daar Deuda Sobeko E a Ia aE 
ixto ji ,. (l J: P 
T)CBK Monetario Rdto. Plus D 8,02 170 46/74 Y N i E 1)Rural Euro RV Cartera V 84303 8,117 20/49 
1)CBNK Mixto 25 B M 15,66 0,62 31/36 1)Dunas Valor Equilibrado D I 12,21 0,67 21/23 1)Rural Ahorro Plus Cartera F 7.372,13 1,40 65/140 
1)CBK Monetario Rdto. Prem. D 8,12 1,82 31/74 W 1D Valor Equilibrado | l 1336 265 7/23 pi E 
1)CBK Multisalud Est v EE KE WA 1)CBNK RF C. Plazo A F 1.310,14 179 39/140 )Dunas Valor Equilibrado k Ñ 1)Rural Ahorro Plus Est F 7.213,82 119 81/140 
1)CBK Multisalud PI v PP A 16/41 A NEW YORK LIFE INVESTMENTS COMPANY 1)CBNK RFC. Plazo B F 1.312,67 1,81 36/140 1)Dunas Valor Equilibrado R l 11,93 234 11/23 1)Rural Multifondo 75 Car* R 1.209,14 6,85 52/192 
Lew —— T)CBNKRFEuro A F 1.891,69 0,51 32/89 | 1)DunasValorEquilibradRD MA 25 || mareen e E A 
1)CBK Oportunidad Estandar* v 14,32 5,78 201/263 ss á i K 
)CBK Renta F. Flex. E F y APBNRE EMO F 192273 0,64 30/89 | 1)DunasValorFlexiblel 1 17,05 348 8/14 | 1)RuralBolsa2027 Garantía G 29908 1,76 24/67 
1 enta F. Flex. Est. 6,56 -0,97 53/94 A > pS £ E 
T)CBK Renta F Flex. PI E ES E TA Candriam 1)CBNK RF Flexible A* F 8,73 -0,55 44/94 | 1)DunasValor Flexible R 1 1292 3,09 10/14 | TRuralBonoHighYild Est” F 31537 208 21/52 
a a biar è P ni a Pedro Teixeira, 8 Pta. 4 28020 Madrid. Tfno. 919010533. Web. http://contact.Can- 1)CBNK RF Flexible B* F 8,92 -0,35 42/94 1)Dunas Valor Prudente I 1 266,93 2,35 1/4 1)Rural Bono HighYield Car** F 336,07 270 15/52 
i r 1)CBNK Dividendo Euro A v 1,11 5,93 43/49 | 1)DunasValor Prudente R 1 111,04 210 2/4 
T)CBK Rentas Euribor G 6,44 1,56 32/67 a : - 1)Rural Bonos Corporat. Est F 505,68 0,97 44/76 
1)CBK Rentas Euribor 2 G 61m 209 14/67 | "Cand.BdEuroDiversiCC P ego ow sva || EBNKDIVIgEndo Euro B V 113 614 3949 | DWS International GmbH, Suc. España 1)Rural Bonos Corpor.Cart. F 527,52 138 35/76 
TEEI F = 794 273 86/s9 | 1CNdBds Conv DefCC F 12986 1,06 6/18 Ea 5 o a y e aS E a Paseo dela Castellana, 1828046 Madrid. Tfno. 913355211. Fecha v.l.: 02/07/24 1)Rural Emergentes RV Est* V 787,95 911 20/58 
a Spaña 2 a A * 
1)CBK RF Enero 2026 Pla e em oo ae | eee TE Es NR a r o ars mor | DOWSAktienStrat Deut LC ue 071 66 | ee Y easi UNO 1969 
E obal , 2 
1)CBK RF Enero 2026 Ext E oo o ae | Ee A ES E yo asa og m/z | TOWS EurUItra Short Fi Ema yo mea | Perras Y D 70 AND 
¡ODA! r a 4 
1) CBK RF Corp Dur Cub Est A o E E ES a aaa menor | PP WS Biotech v amm ms aa] aee C m wO Ae 
a el. Infraestruct. A -0,1 
1)CBK RE Corp Dur Cub Plus F 633 2,82 13/76 1)Cand. Bds Eur. CC F 1.058,13 -1,98 70/89 R T : P EE 1)DWS Con DJE AI Ren Glob L M 137,28 2,61 35/137 1)Rural Europa 24 Gar. G 330,10 203 17/67 
1)CBK RF Corporativa e uma er | Pee F 7.368,95 0,34 56/76 T 2 2 _ : a a oa ao | D eann aia asma | Were Y DEM Epa EY 
E el. Salut 7 y! 
1)CBK RF Subordinada PI F 7,09 145 13/14 1)Cand. Bds Eur. Gov C C F 2.097,22 -2,48 82/89 eS E ona 1)DWS Deutschland LC V 259/15 1,55 5/6 1)Rural EEUU Bolsa Estandar V 1.075,64 17,37 34/87 
el. Salus A y, ad 
1)CBK Sel Futuro Sost E* Xx 11,56 407 94/177 1)Cand. Bds Eur. HY CC EST3S2 121 2,59 16/52 1)DWS Float Rate Notes LC F 88,60 2,44 6/140 1)Rural Futuro ISR Cart V 712,02 16,10 33/263 
k 
1)CBK Sel Futuro Sost P* M 10,55 4,42 82/177 1)Cand. Bds Eur. Lg TCC F 7.205,91 -4,02 87/89 Cobas Asset Management 1)DWS Inv Brazil Eq LC V 134,66 -22,52 111 1)Rural Puaro Est. V 648,22 15,08 40/263 
1)CBK Sel Ret Absoluto Est* Lo oor im me | DEvterrsme F 2.072,41 0,54 118/140 | Paseo dela Castellana 53 2? planta 28046 Madrid. Carlos González Ramos. Tfno. 1)DWS Inv Convertibles LC p mx aa ge | Maatee E AD 2 Y 
1)CBK Sel Ret Absoluto PI* 1 663 1,85 16/23 1)Cand. Bds Gbl Gov. CC F 126,99 -2,67 87/94 900151530. Fechav.l.: 02/07/24 1)DWS Inv ESG Eur Bonds (Sh F 147,47 0,52 120/140 1)Rural Garan.Bolsa Europea G 33317 2/06 15/67 
1)CBK Sel Tendencias Est.* Xx 1586 10,21 7/177 1)Cand. Bds Gbl HY CC F 265,13 2,11 20/52 DESEA V 119,74 19,74 1/119 1)DWS Inv Euro Corporate Bo E 157,66 0,90 46/76 1)Rural Garantía Nov. 2024 G 307,21 1,29 2/31 
1)CBK Sel Tendencias Plus* Xx 17,19 10,58 5/177 1)Cand. Bds Gbl Infl.SD C C F 142,86 0,20 6/14 1)Cobas Selección (B) V 14266 17,87 3/119 1)DWS Inv Euro-Gov Bonds LC F- 17147 -186 66/89 1)Rural penna Bolsa 2025 G 294,08 0,66 56/67 
1)CBK Selección Alternativa” es ya e | PE SI Ei ría V 12854 17,71 4/119 | 1)DWS Inv Euro HY Corp LC E von ae mae | eas G 298,07 -0,02 20/31 
1)CBKSI Impacto 0/30 RV* u wa we ay | Ee 1 13657 -089 30/37 | 1)Cobas Selección (D) V 188,60 17,57 5/119 | 1)DWS Inv German Equities L e e A I E E 
1)CBK SI Impacto 0/30 RV E* Mo 19 135 99na7 | O00 DiversFutures cC 113.68494 0,91 25/37 | 1)Cobasintemacional (A) V 119,26 19,26 13/263 | 1)DWS Inv Glob Infrastr LC vo ae 385 1117 a SUSO cue 2022 E 200 a OE 
1)CBK SI Impacto 0/30 RV P* u ws 1 | PEE V 31990 287 3 | 1)Cobasintemacional (B) V 14288 17,67 17/263 | 1)DWS Inv CROCI Euro LC v 34088 -184 49/89 | Rural Ponzone camni G A N AN 
1)CBK SI Impacto 0/60 RV* R 1271 268 159/192 Pas E do E Ñ 227,73 736 15/41 | vas Intermadional(O) V 124/41 17,51 19/263 | 1)DWSESG Equity Income LC v as ers | Pr G 281,25 -0,64 27/31 
1)CBK SI Impacto 0/60 RV E* R 1223 253 163/192 m EN er z F 202,20 354 29/41 | 1)cobas Intemacionai (D) V 192,59 17,37 21/263 | 1)DWS Inv Gold&Prec Metals v mam we Ai omode Y BS 18 EPS 
1)CBK SI Impacto 50/100 RV* V 14,76 5,86 199/263 po Ei ei ; S x o a e 8 | cobasIberia (A) V 118/40 1840 1/77 | 1)DWSInvLatinAmEqLC Y was e] Primer U ar G MAS 
1)Cand. ti 132,98 2,68 47/49 a ili E j , 
1)CBK Small & Mid C Esp Uni V 461,25 940 39/77 Ei Ss 5 T E 2n 7 1)Cobas Iberia (B) V 14417 15,24 8/77 | 1DWS Inv Short Dur Cred LC p owa amn ur |] eeaeee € 2563 04 WEN 
1)Cand. Eq.L Eu. 2.912,74 -0,90 114/119 A ili ; - 
1)CBK Soy Así Cauto Univ* M 13395 265 33/137 e A A E ps R vous m | eo V 140,41 15,09 9/77 | DWS Inv CROCI Glob Div LC V 241,51 4,89 217/263 a a E £ 299,13 - 
and. Eq.L Eu. OptQua ,23 4, , 1 ixto Int. 15 849,44 4,15 8/137 
1)CBK Soy Así Flex Univ* R 13664 698 45/192 | and > Es z z aa ULEAD V 166,35 14,95 10/77 | 1)DWSInvTopDivLC V 269,27 6,29 193/263 Rural Mixto ln 
and. Eq. lemogr A l a i 553, B 
1)CBK Soy Así Din. Univ* R 15369 1052 4192 |, a A ÉS e y aneso 2018 mas | "ObasGrandescias.(1 V 112,37 12,37 70/263 | 1)DWSInvClimateTechLC v ovas 3 aña | one a 98 TZ 
and. Eq.L Rob&ln Tec! , , i: i .000,! A 
1)Microbank Fondo Ético 1 ow w ve | en = mE Pastis 259 a | DCobasGrandes Cias. (8) V 129,28 13,04 57/263 | 1)DWSInvSmartInd Tech LC V 174/04 993 1/3 pa ene intem A 14000.00 el Y pS 
and. Indx Arbitrage 491, ze 7 1 ixto 15 783,06 1,48 25/36 
1)Microbank SI Imp RV A A e Fo1asesa 236 1816 | "obasGrandestias.(0) V 111,59 12,97 59/263 | 1)DWS Inv Dynamic Opp LC R 140,46 6,37 64/192 TAN : > í 
and. redit 258, ; 3 1 ixto25 865,94 211 17/36 
Caja Ingenieros Gestión TE > ESNANEE D 1os81 178 sema | 1002s Grandes Cias. (D) V 155,32 12,96 60/263 | 1)DWS Invest Asian BondsLCH E aa yo aol Meene 
. Mon.Mkt y a i * ; 
PES )Cani on. ur 7)Cobas Concentrados (A)* 1 129,65 29,65 IE T)DWS Inv SDG Global Eq LC V 17423 10,93 86/263 1)Rural Multifondo 75 Est' R 1.138,79 5,89 81/192 
e bene ini Deena Mon MKE Eur GC Y EA 0 A ao l 16276 2626 2/21 | 1)DWSInvilEurTop DivLC Y mm ss amp | PeR Jl EE PAY 
'obas Concentrados pS » r , 
933116711. Web. www.ingenierosfondos.es. Fecha v.1.: 02/07/24 1)Cand. Monetaire SICC D 1.089,09 1,97 15/74 TEE iaa lia vV 17075 621 194/263 | "Rural PerfilDecidido* R 1.233,96 7,43 33/192 
1)CdE ODS Impact ISR A R 7,83 8,33 24/192 1)Cand. Risk Arbitrage C 1 2.581,66 2,91 1/2 TER Erra i n P a a E od o a 1)Rural Perfil Dinámico* V 500,41 10,72 94/263 
'obas Concentrados pi K B , 
1)CdE ODS Impact ISR I R 8,12 8,83 18/192 1)Cand. Sust Bd Eur.Cor.CC Fo 10133 0,552 53/76 1)Cobas Rent DM G7 VE Malta V 286,06 744 25/49 1)Rural Perfil Dinámico Car* V 533,37 11,57 80/263 
'obas Renta $ » 7 f 
1)Cl Balanced Opp A | 6,07 1,52 4/10 1)Cand. Sust Bd Eur.Sh.T CC F 97,98 0,44 122/140 Tobas Senon IKEAS VAID DE MO 1)DWS Eur Bond FlexLC F 32,02 0,79 27/89 1)Rural Perfil Moderado* R 351,61 4,20 126/192 
Obas Selection Lux Eur’ i ,. A r! a 
1)Cl Balanced Opp | | 6,41 1,98 2/10 1)Cand. Sust Bd Eur. CC E 90,03 -2,03 74/89 1)Rural Perfil Moderado Car* R 361,49 4,83 107/192 
1)Cobas International Lux €* V 11433 17,79 16/263 1)DWS Inv Cons Opp LC R 11116 1,29 176/192 
1)Cl Bolsa Euro Plus A v 8,82 5,85 45/49 1)Cand. Sust Bd Global CC F 91,55 -1,79 72/94 ” ai EED Y y 1)DWS Inv CROCI J LCH V 441,95 1449 11/22 1)Rural Plan Inversión M 337,41 2,86 25/137 
1)Cobas Large Cap Lux Eur’ 144,33 13,28 53/263 nv apan r ú 
1)Cl Bolsa Euro Plus | Vv 9,49 6,333 38/49 1)Cand. Sust Bd Gb HghYd CC Eo 11186 122 37/52 TO gesa ai 7 l E 1)DWS Inv CROCI US LC V 17396 665 80/87 1)Rural Rend Sost. Cart F 7.988,92 0,90 96/140 
obas Concentrated Lux € yi =, o l 
1)Cl Bolsa USA A vV 20,37 17,34 35/87 1)Cand Sust Def AssetAll CC* M 149,47 0,82 115/137 1)DWS Inv ESG Float Rate No F 10535 250 5/140 1)Rural Rendimiento Sost Es F 7.950,75 0,62 114/140 
1)CI Bolsa USAI V 22,74 19,56 16/87 | 1)Cand. Sust Eq Em Mkt CC v 12345 963 14/58 | CreandAsset Management E : E a sele | PRural Rendimiento 2025 G G 305,96 096 7/31 
nv lob Corp Bon A -0, 
1)CI CIMS 2026 F 105,18 0,93 93/140 | 1)Cand. Sust Eq EMU CC V 183,36 3,56 46/49 | Ortegay Gasset 728006 Madrid. Susana Ramírez. Tfno. 914311166. Email. gesal- Ut Es y 106ss 267 255/263 | "RuralRentaFija1 Cart E 1.264,75 1,40 63/140 
1)CI CIMS 2027 F 108,54 0,31 38/89 1)Cand. Sust Eq Europe CC V 27,72 3,16 103/119 | cala@bancoalcala.com. Fechav.l.: 02/07/24 1)DWS Inv Gl Agribusiness L 7 TAA T TE 1)Rural R.F. Flexible Cart F 1.270,50 0,68 109/140 
1)CI CIMS 2027 2E F 10487 0,64 31/89 1)Cand. Sust Eq World CC V 36,92 13,67 51/263 1)Active Value Selection* X 1178 459 74/177 2)DeutInviRREEF 7 e i da 1)Rural RF Internacional F 580,42 2,81 10/94 
eut Inv a Ma 
1)Cl Emergentes A v 16,42 9,14 19/58 1)Cand. Sust Money M Eur CC D 1.152,18 1,90 23/74 1)Alternative Cinvest* I 12,08 = 1)Rural Renta Fija 1 Est F 1.227,72 1,12 86/140 
1)Cl Emergentes I V 17,84 10,49 9/58 1)Cleo Index Europe Eq CC V 271,4 8,51 33/119 1)Cinvest A&A Internacional V 1036 26,71 3/263 EDM Gestión S.A. 1)Rural Renta Fija Flexible F 1.204,85 0,17 129/140 
1)Cl Environment ISR A R 13529 8,98 16/192 | 1)Cleo Index Usa Eq CC V 653,49 18,21 29/87 | 1)CinvestAhorria V 10,52 2,86 240/263 | Castellana 7828046 Madrid. Ricardo Vidal. Tfno. 934160143. Email. rvi- 1)Rural Renta Fija 5 Cart. F 883,07 0,00 40/89 
1)CI Environment ISR | R 146,67 9,61 11/192 1)NYLIM GF US HYCor CC F 145,77 549 7/52 1)Cinvest Beauty Industry V 11,03 10,15 105/263 dal@edm.es. Fecha v.l.:02/07/24 1)Rural Renta Fija 5 Est F 828,62 -0,63 49/89 
1)Cl Fondtesoro CP A D 899,64 1,63 54/74 2)Cand. Bds CrOpp. CUSDH C F 18575 540 1/76 1)Cinvest 11% v 12,45 10,07 109/263 1)EDM Ahorro L F 27,27 0,71 105/140 1)Rural RV España Cartera V 78934 9,35 40/77 
1)Cl Fondtesoro CP I D 91496 1,79 36/74 2)Cand. Bds EmDeb LocCu CC F 97,71 -1,46 23/30 1)Cinvest II Inversion Flex* R 10,10 0,94 177/192 1)EDM American Growth L€* V 108,51 14,44 48/87 1)Rural RV España Estandar V 717,69 836 42/77 
1)Cl Global A ISR v 10,97 15,66 37/263 2)Cand. Bds EMs CC F 2.636,11 5,36 1/30 1)Cinvest II Oryx Global* X 10,95 3,68 104/177 1)EDM Cartera L* X 2,21 513 66/177 1)Rural RV Internaciona Est V 1.186,05 23,04 6/263 
1)C Global I ISR V_ 1199 16,19 31/263 2)Cand. Bds Eur. HY CC F 233,26 643 1/52 1)Cinvest Long Run v_ 1287 7,79 155/263 1)EDM Credit Portfolio L€ * F 9767 219 19/52 1)Rural RV Intrnacional Car V_1.304,39 24,17 4/263 
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CUADROS 


Valor liquid. | — Rentab. Valorliquid. | Rentab. Valor liquid. [ — Rentab. Valorliquid. | — Rentab. Valorliquid. | — Rentab. 
euroso| desde | Ránking euroso| desde | Ránking euroso| desde | Ránking euroso| desde | Ránking euroso| desde | Ránking 
Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo mon. local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local | 29-12-23 | enelaño 
1) Rural Sost. Conserv. Car.* M 31714 247 41/137 1)GVC Gaesco Ret Abs Clas 1 1 164,81 4,92 3/37 1)JPM Em Mkts Divid A(div) Vv 78,55 7,87 36/58 1)JPM Gb MIt Strt IncD(div) X 73,18 -0,35 161/177 2)JPM GbHYCoBdMF ETF USDd F 104,99 1,98 22/52 
1)Rural Sost. Conserv Est* M 307,66 2,05 62/137 1)GVC Gaesco RF Flexible F 10,43 1,92 12/94 1)JPM Em Mkts Divid D(div) v 71,99 7,46 37/58 1)JPM Gb ShortDurBdAAcc(hg) F 7,31 0,97 23/94 2)JPM GlEqMuFacUE - USD acc Vv 37,45 9,24 132/263 
1)Rural Sost. Decidido Car* R 393,29 6,27 68/192 1)GVC Gaesco RF Horiz. 2028 F 10438 3,12 2/89 1)JPM Em Mkts Eq AAcc(hgd) Vv 87,53 2,25 51/58 1)JPM Gb ShortDurBdDAcc(hg) F 74,29 0,81 25/94 2)JPM Greater Ch A-Acc USD V 40,21 7,29 2/14 
1)Rural Sost. Decidido Est.* R 365,34 5,52 88/192 1)GVC Gaesco Ret Absoluto” I 156,90 4,61 4/23 1)JPM Em Mkts Inc A-Acc V 11833 6,14 39/58 1)JPM Gb StratBd AAcc(hgd) F 92,68 0,59 27/94 2)JPM Greater Ch D-Acc USD Vv 52,76 6,73 4/14 
1)Rural Sostenible Mod Car * R 333,38 4,04 132/192 1)GVC Gaesco Small Caps* Vv 15,26 5,27 10/20 1)JPM Em Mkts IvGrAacc(Hdg) F 89,54 -0,68 21/30 1)JPM Gb StratBdD(P)AccEURH F 73,19 0,16 33/94 2)JPM GIReEnhindEq A AccUSD V 147,42 15,57 38/263 
1)Rural Sostenible Mod. Est* R 320,23 3,41 141/192 1)GVCGaesco Sostenible ISR R 168,54 3,47 137/192 1)JPM Em Mkts IvGrDacc(Hdg) F 84,60 -0,90 22/30 1)JPM Gb Sust.Eq.A(Acc) EUR V 13486 18,07 14/263 2)JPM GrSocSustBnd A Ac Usd F 109,11 0,25 31/94 
1) Rural Tecnológico RV Car V 1.362,92 29,51 1/35 1)GVC Gaesco 1K +RV V 105,98 7,35 169/263 1)JPM Em MktsCorpBdAAcc(hg) F 10940 2,05 22/76 1)JPM Gb Value A (acc) EUR V 132,96 10,83 89/263 2)JPM GrSocSustBnd A AcUsH E OTZ S9 6/94 
1)Rural Tecnológico RV Est V 1.239,27 28,33 2/35 | 1)GVCGaescoTFT V 1431 7,13 29/35 | 1)JPMEmMktsCorpBdDAcc(hg) F 98,07 1,79 25/76 | 1)JPMGb.C.Bd Fd A-A €(Hdg) F 12,40 -0,48 67/76 | 2)JPMGSDCBS A acc USD F 105,98 475 4/76 
1)Rural 2024 Garantía G 308,82 149 1/31 | 1)GVCGaesco 300 PWorldW* Vo 1385 2,57 1/1 | 1JPMEmMktsStratBdAAccHdg F 89,13 -2,02 27/30 | 1)PMGb.C.BdFdD-A<(Hdg) F 11,67 -0,60 69/76 | 2)JPMInc.Opp.A(P)-AccUSD F 214,88 5,83 1/94 
1)Rural 2024 Gtía. Europa G 31116 2,29 9/67 1)GVC Gaesco Crossover M&S* V 11,29 4,10 229/263 1)JPM Em MktsStratBdDPAccHg F 67,97 -2,38 28/30 1)JPM GBHYCoBdMF ETF EURHd F 91,41 -1,54 50/52 2)JPM Inc.Opp.D(P)-Acc USD F 117,04 5,70 2/94 
1)Rural 2025 Garantía Bolsa G 295,43 1,07 46/67 1)GVCG Crossover FQ 75 RVME* R 11,58 592 7/24 1)JPM Em MktsSustEqA(acc)-E V 108,18 429 46/58 1)JPM Gb Select Eq AacEUR H V 123,98 14,73 45/263 2)JPM India A-Acc USD V 45,52 13,90 2/3 
1)Rural 2025 Gtía R. Fija G 310,65 106 4/31 1)GVCG Crossover Gov Mixt 1* R 10,80 3,45 139/192 1)JPM Em SocAdv A acc EUR V 9465 0,56 56/58 1)JPM GlReEnhindEq A accEUR V 131,70 15,69 36/263 2)JPM India D-Acc USD V 7989 13,46 3/3 
1)Rural 2027 Garantía G 297,33 -0,37 23/31 1)GVCG Crossover Momen RFME* R 10,16 3,44 140/192 1)JPM EU G.Sh.Dur.Bd A-A € F 10,98 0,42 123/140 1)JPM GIReEnhindEq AaccEURH V 134,10 13,39 52/263 2)JPM JPRsEnhldxEqUc ETF$di Vv 27,51 992 15/22 
1)Rural 2027 Garantía Bolsa G 286,36 1,16 42/67 1)GVCG Crossover SE 75 RVME* R 11,33 -0,61 24/24 1)JPM EU G.Sh.Dur.Bd D-A € F 10,86 0,40 125/140 1)JPM GrSocSustBnd A Ac Eur F 101,80 0,35 30/94 2)JPM JPRsEnhldxEqUc ETF$ac V 28,86 10,78 14/22 
1)Rural 4 Garantía RF G 285,32 -0,62 26/31 1)GVCG Crossover 50 RVME* R 11,25 3,19 17/24 1)JPM EU Gvt Bnd A-Acc EUR E 14,15 _ -2,01 71/89 1)JPM GrSocSustBnd A Ac EuH F 103,55 -0,58 45/94 2)JPM Latin America Eq Aacc v 28,40 -13,05 4/7 
1)Rural 5 Garantía RF G 301,17 0,26 16/31 1)GVCGaesco Mul.Crecimiento* R 10,45 7,27 36/192 1)JPM EU Gvt Bnd D-Acc EUR F 13,69 -210 75/89 1)JPM GSDCBS A acc EUR hedg F 10459 0,94 45/76 2)JPM Latin America Eq DAcc V 37,40 -13,50 5/7 
Gesiuris Asset Mgm 1)GVCGaesco Gbl EqValuePlus* vV 9,11 1,84 246/263 1)JPM EU HY Sh.Dur.Bd A-Acc F 114,68 1,80 28/52 1)JPM Inc Fd A(div)(hgd) F 52,36 -0,83 51/94 2)JPM Managed Res.A-acc-USD D 11.779,01 5,54 7/15 
1)GVC Gaesco Zebra US SM LP V 99,80 -3,02 5/6 1)JPM EU Sust Eq A-Acc V 176,37 11,29 12/119 1)JPM Inc Fd D(div) (hgd) F 49,66 -1,08 55/94 2)JPM MdEstAfricaEEOAacc US vV 115,07 8,54 29/58 
Rambla Catalunya,38,9? Planta 08007 Barcelona. Tfno. 932157270. Fecha v.l.: 
OHP 1)1.M. 93 Renta* X 1427 3,23 108/177 T)JPM EUR CorBd1-5yResEnldx F 101,72 0,97 43/76 1)JPM Inc. Opp D(P)-Acc Hdg F 13293 185 13/94 2)JPM Susinf A acc USD V 107,81 -078 9/17 
MESE RDA UE 1)Robust RV Mixta Int. R 9,72 1,68 175/192 1)JPM EUR CorpBdResEnhldxUE F 100,67 0,39 55/76 1)JPM Inc.Opp A(P)-Acc Hdg F 137,87 1,99 11/94 2)JPM US Bond A (acc) - USD F 23456 196 3/16 
AS sS ; 3 1)Tramontana R. A. Audaz 1 98,01 8,08 2/37 1)JPM EUR G CNAV W TO acc D 10.051,22 S 1)JPM Jap Eq Aacc EUR Hdg V 202,99 2512 3/22 2)JPM US Bond D (acc) - USD F 165,46 183 4/16 
EE E E 2 = 2 1)Value Minus Growrh Mkneut j 8,11 -10,75 11/13 1)JPM EUR Liq LVNAV A-Acc D 10.482,76 174 43/74 1)JPM Jap StrVal A-Acc Hdg V 247,52 27,93 1/22 2)JPM US Dollar Mon.Mk AAcc D 11522 565 3/15 
a d y 1)JPM EUR Liq LVNAVW-Acc D 10.523,78 1,94 18/74 | 1)JPM Jap StrVal D-Acc Hdg V 180,34 27,45 2/22 | 2)PMUSEGAICapA-Acc V 290,23 15,59 42/87 
1)Deep Value International v 1418 819 147/263 | Horos Asset Management, SGIIC, S.A. 
5 E WRAN, PRSA 1)JPM Eur EqAbsAlphaA(P)Acc 1 168,90 12,03 1/13 1)JPM Jap Sust Eq.A-Acc EUR V 22631 1099 13/22 2)JPM US Hdg Eq A - Acc V 164,64 13,60 54/87 
1)Fermion Xx 1,01 2,42 137/177 Nuñez de Balboa 120 2° Izda. 28006 Madrid. José María Concejo Díez. Tfno. 
1)JPM Eur EqAbsAlphaD(P)Acc 1 129,63 11,67 2/13 1)JPM Japan Eq DAcc(hgd) V 23536 24,65 4/22 2)JPM US SC Growth AAcc Vv 41,79 7,20 1/6 
1)Gesiuris Balanced Euro R 2445 3,34 143/192 917370915. Fecha v.l.: 02/07/24 
E 7 305 eae GI T A DO EE E 1)JPM EUR Mon Mkt VNAV AAcc 109,11 1,82 32/74 1)JPMJPRsEnhlIdxEqUETF EURHa v 37,10 25,43 2/87 2)JPM US SC Growth DAcc Vv 25,09 6,78 2/6 
nie a E A y n des EA 3 PERE i E T i N nE TA 1)JPM EUR Mon Mkt VNAV DAcc 109,82 1,68 50/74 1)JPM Manag.Reser.A-Acc Hdg D 8.281,41 173 15/15 2)JPM US Sust Eq AAcc USD V 125,56 19,72 15/87 
= a = = > 2 Z lores Value Internacional 2 z 1)JPM EUR St M MktVNAVW D 10.438,78 1,99 11/74 | 1)JPMMdEstAfricaEEOAaccEU V 116,25 8/66 27/58 | 2)JPM USTechnology Aacc V 105,78 19,82 18/35 
PE i E ; a pe v 104 621 19/41 | Ibercaja Gestión S.G.1.1.1.C., S.A 1)JPM EUR UltraShort Inc UE F 103,95 1,85 33/140 | 1)JPMMMAltematDAcc(hgd) l 9309 135 21/37 | 2)JPM USTechnology Dacc V 1239 19,26 19/35 
eestin? pes sost 877 131 102/137 | po, dela Constitución,450008Zaragoza. Lily Corredor. Tfno. 976239484. Fecha 1)JPM Euro AggrBdD-Acc EUR F 102,07 -1,89 67/89 | 1JPMMMAIte.A-AcEURHdg 1 96,76 1,53 20/37 | 2)PMUSDCorpBdResEnhidxD F 76,46 -0,76 71/76 
etnio ond M DS a ES v.l.:02/07/24 1)JPM Euro Aggregate BdAAcc F 12,70 -1,78 65/89 1)JPM Mid East Africa Emg V 106,16 4,65 43/58 2)JPM USD CorpBdResEnhldxUE F 11314 238 16/76 
1)Gesiuris Mixto Inter.* R 1,14 4,50 121/192 7 
Z a EE F 1)Ibercaja Ahorro RF A F 710 1,31 72/140 1)JPM Euro Corp.Bd A-A € F 1534 039 54/76 1)JPM Total EmMktInc D(div) V 6573 290 49/58 2)JPMUSDEmMktSovBd UEUSD F 80,03 -0,61 20/30 
Y N 5 a I ibercaja Alistar“ V 1178 8,01 150/263 | 1JPM Euro Corp.Bd D-A€ F 14,43 0,21 57/76 | 1)JPM UnconBdWperf EURHa F 103,66 -0,13 38/94 |  2)JPM USD EM Sv Bd UCTS ETF F 100,46 227 9/30 
DGesiurs Mito: Foo Ine E O la V 28,01 966 36/77 | DJPM Euro Dy A-Acc EUR V 3525 10,68 16/119 | 1)JPMUSAggreBd AAcc(hgd) F 7374 -1,63 13/16 | 2)JPMUSD Liq LVNAV A-Acc D 11.167,09 5,55 6/15 
cm A 
A a RO UE ES ll a V 804 496 88/19 | 1IPMEuroDyD-AccEUR V 2961 10,24 20/119 | 1)JPM US Aggre Bd DAcc(hgd) F 7076 -1,75 15/16 | 2)JPM USD Liq LVNAVW-Acc D 11.343,85 5,75 1/15 
DESINE MIO ME R 104 232166192 | Dibercaja Bolsa Intemac. V 17,75 1443 46/263 | JPM Euro Eq A-Acc EUR V 29,53 10,52 17/119 | DJPMUSBondAAcc(hgd) F 9158 -181 16/16 | 2JPMUSDStMMVNAVA-Acc  D15.249,71 562 4/15 
a A 1)lbercaja Bolsa USA A V 2287 1884 22/87 | VIPMEuroEqD-AccEUR V 21,32 10,07 21/119 | 1)JPM US Grwt D-Acc (Hdg) V 3374 21,54 12/87 | 2)PMUSDStMMVNAVD-Acc  D1141546 5,57 5/15 
EEES rartimonial A MEAS M 630 491 4/137 | VIPMEuroSCA-AccEUR V 3622 735 4/20 | 1PMUSGrwtGrA-Acc(Hdg) V 3840 22,06 10/87 | >2)PMUSDTr.CNAVAACc D 10.828,42 5,50 9/15 
pE E v E O UA neparan F 789 174 27/76 | JPM Euro SCD-Acc EUR V 2499 679 6/20 | 1PM US Hdgd Eq. Aacc(Hdg) V 142,39 946 73/87 | 2)JPM USDT: CNAVW Acc D 10.593,32 5,70 2/15 
DMaanus In cin Al A AA ll PR F 577 172 28/76 | VIPMEuroSelEqA-Acc V 2.126,03 7,88 41/119 | T)JPMUSHghYIdPIsBdDdiv(h) F 4696 -1,39 49/52 | 2)JPM USDUItraSh IncUE Dis F 101,20 316 7/13 
ia V 3853 121 26/77 | Selec BancaPriv60A* R 628 6,21 69/192 | DJPM Euro Sel Eq D-Acc V 176/18 742 51/119 | DJPMUSHY PIs Bd Aacc-Hdg F 9698 1,83 25/52 | 2)JPM USDUItraSh Inc UE Acc Fo 11435 588 1/13 
OCT Bolsavupatal E A lla M 618 285 26/137 | 1IPMEuroStrGA-AccEUR V 4592 13,38 9/119 | 1)PMUSRsEnhldxEqUCTSETFHEa V 45,17 16,10 38/87 | 2)JPMBeBuUSTrBdo-1y-USDace F 110,57 5,64 2/13 
pe an Emere Y Oea O RE EE V 9,39 492 214/263 | JPM Euro Str G D-AccEUR V 2746 12,96 10/119 | 1)PMUSSelEq AAcc(hgd) V 290,47 13,62 53/87 | 2)JPMThe-GenThe A Acc USD V 97,22 -1,94 34/41 
VOccidentRatrimonia A EON | EAA F 621 1,24 76/140 | VIPMEuroStrVA-AccEUR V 21,75 10,46 18/119 | 1)JPMUSSel Eq DAcc(hgd) V 265,52 13,32 57/87 | 2)JPMUSRshEnhldxEqUcTSETF$D V 51,74 19,77 14/87 
VOcidenrnenta Hla Po ma TE E ll rro D 77 430 13/15 | 1IPMEuroStrVD-Acc V_ 2261 997 22/119 | PJPM US Sel Eq PIsAAcc(hg) V_ 2943 19,01 20/87 | 3)JPMJPResEnhlE ESG JPY Ac V 4563,45 11,11 12/22 
DPandaAgricuiturs Water LO VE ON | EER D 625 1,54 63/74 | TPM Eurol A-Acc EUR V 27,01 975 12/49 | 1)JPMUSSel Eq PIsDAcc(hg) V 25/01 18,53 26/87 | 4JPMBetaBuilUKGilt1-SyrUE POB a A 
e dad Yo i ROKA l pozenda F 595 0,39 36/89 | 1PMEurolD-AccEUR V 1870 929 15/49 | 1)PMUSShtDurBdAAcc(hgd) F 7035 075 12/13 | 4JPMGBP Liq LVNAV A-Acc D 10.756,55 5,00 3/4 
ESNMUUREMbdalnes M O A la v 130s 876 1/14 | VIPMEurolDyn.A(P)AccEUR V 379,72 1186 4/49 | 1)PMUSShtDurBdDAcc(hgd) F 67,60 0,59 13/13 | AJPMGBPStMMVNAVA-Acc D 1624477 505 1/4 
SN PIS 1 AS ll ri E 679 408 6/30 | DJPM EurolDyn.D(P)Acc EUR V 345,47 11,58 6/49 | 1JPMUSSm Comp AaccEURHdg V 110,63 -3,32 6/6 | 4PM GBP StMMVNAV D-Acc D 11.192,02 499 4/4 
URSN.MUIti RV Mixta INES BO O A ll ERA I 770 201 14/23 | DJPM Europe Dyn SCA(P)Acc V 5276 689 5/20 | 1JPMUSTecAaccEURhedg V 17867 1541 21/35 | 4JPMGBPStMMVNAVMorgAcc D 10.768,92 5/03 2/4 
VEN Pernlados Bolsa Mondi REVTO E 1)lbercaja Europa Star A* v 81m 470 89/119 | DIPM Europe Dyn SC D(P)Acc V 2964 635 9/20 | 1JPMUSValD Acc(Hdgd) V 1628 5,03 82/87 | 4)JPMGBPUItraSh Inc UE Acc F 11026 506 1/2 
DESN Perado MURIO INE RAS 1)Ibercaja Financiero vV 475 198 6/8 | DJPM Europe DynTech AAcc V 7794 645 31/35 | 1)PMUSValue AAcc (hgd) V 1862 538 81/87 | 4JPMGBPUItraSh Inc UE Dis F 101,00 248 2/2 
e REITE A 1)lbercaja Gest Equilibrada* M 633 287 24/137 | DIPM Europe DynTech Dacc V 2387 590 33/35 | 1)JPMThe-GenThe AAccHdgEUR V 92,94 -3,90 35/41 | 4)JPMETFICAV-BBuild Tre bd F 7396 100 12/16 
(Joan valle O AO ll EAA V 1490 11,93 76/263 | 1JPMEuropeEqPIsA(P)Acc V 2699 15,15 6/119 | 1JPMUSDEmMktSovBdUEEUH F 85,58 -1,52 24/30 | 5)PMGbConvEUAccCHFhdg F 2491 -6,27 18/18 
plas vo E EDI ll iepene: R 11,75 6,95 49/192 | 1IPMEuropeEqPIsD(PJAcc V 2298 1484 7/119 | 2)JPM AC Asia Pac. ex Japan V 2329 1017 91 | 5)JPMGbHYCoBdMFETFCHFHa F 100,64 -3,71 51/52 
DZenit Gestión X 1,01 a 1)lbercaja Gestión Evol.” M 992 368 16/137 | 1PM Europe HghYdSDBdDAcc F 109,89 1,51 31/52 | 2)PMACAsia PacificexJa V 2203 942 11/11 | 5)JPMGICorpBondAaccCHFh E 9427 610 75/76 
G.1.1.C. Fineco 1)lbercaja Global Brands V 10,08 12,62 68/263 | 1PM Europe HghYid BdAAcc F 2182 124 36/52 | 2)JPMAmeEqA-Acc USD V_ 5631 1985 13/87 | 5)JPMJPResEnhiEESGCHFHAc V 34,78 18,51 7/22 
Eráilla 2423 planta 48011 Bilbao. Esther Arriola García. Tfno. 944000300. Fecha 1)Ibercaja High Yield A F 701 282 14/52 | VIPMEurope HghYidBdDAcc F 13,26 0,96 43/52 | 2)JPM Ame Eq D-Acc USD V 47,02 1940 17/87 | 5)JPMThe-GenūTheAAccHdgCHF V 88,65 -931 37/41 
v.1.:01/07/24 1)Ibercaja Horizonte F 1050 0,87 24/89 | DJPM Europe StratDivA(div) V 137,38 8,20 36/119 | 2)JPM ASEAN Equity Aacc V__2344 334 10/11 | 5)JPMUSRsEnhidxEqUETFCHFHa V 50,60 9,55 72/87 
1)Financials Credit Fund B F 1214 3,20 12/14 | 1lbercajalapónA V 839 959 16/22 | TPM Europe StratDivD(div) V 125,09 7,79 44/119 | 2)PMASEAN Equity Dacc V 1940 294 11/11 | 6JPMAUDLiqLVNAV A-Acc D 12.912,08 2,85 1/1 
1)Financials Credit Fund D F 1225 3,28 11/14 | 1)lbercaja Megatrends A V 11,03 21,57 12/263 | TPM Europe Sust Eq Dacc V 15417 10,85 14/119 | 2)JPM Asia Pacific Eq AAcc V 27,60 1253 2/11 | 6)JPMGIbIncA AUD R 1423 4,33 123/192 
1)Financials Credit Fund N F 1233 3,33 10/14 | 1)lbercaja New Energy CI A v ph Ja ma | Pemes Y e Ga 220 | ekde Yo 16823 122. SM E E 
,5.G.1.1.C.,S.A.U. 
1)Fon Fineco Base D 977,51 186 26/74 | 1)lbercaja Objetivo 2026 F 5,86 -0,03 41/89 | VIPMEurResEnhldxEq(ESG)UE V 42,86 9,83 24/119 | 2)JPMBBUSSMCapEQUETF$Ac V 27,89 514 3/6 B O R E ETE E 
DFon Fineco Euro Líder O 1697 6,42 1/5 | Tibercaja Objetivo 2028A F 549 -1,08 58/89 | 1PM EurResEnhldxE(ESG)UED V 41,36 9,00 30/119 | 2)JPMBBUSSmCapEQUETF$Di V 2739 472 4/6 E AA En > BAA T 
. Bolsa aps Euro $ E 
1)Fon Fineco Patr. Global R 21,31 371135/192 | 1)IbercajaOp Renta Fija A F 7,54 0,08 132/140 | TVPM EuResEninEqESUcETFEac V 3273 890 18/49 | 2)JP BBChAgB UCITS ETFUSDac F 96,75 4,07 5/9 S S 
1)Fon Fineco Gestión X 22:15 249 134/177 | T)lbercaja Plus A D 920 1,52 64/74 | TPM EuResEninEqESUcETFEdi V 3061 7,40 26/49 | 2)JP BBChAgB UCITS ETFUSDdi F 92,54 287 6/9 as El ; T E o 
1)Fon Fineco Gestión Il X 889 2,14 141/177 | 1)lbercajaR. Fija Empresas Des Ye o |] TR: DANOSO 5 6 160 8 | Ae Y a Ue 0 E EEA S 
1)Fon Fineco Gestión III X 11,03 2,90 119/177 | 1)lbercaja Renta Fija 2025 F 7,23 2,00 20/140 | TPM Flex Credit AAcc(hgd) F 1116 1,55 17/94 | 2)JPMBetaBuiUS Eq UE-Dis V 47,86 18,55 25/87 a : , 7 a E aE 
iji 5 utxabank Bolsa Emergent. ai y 
1)Fon Fineco Interés I F 14,12 1,92 27/140 1)Ibercaja Renta Fija 2026* F 5,95 1,99 21/140 1)JPM Flex Credit DAcc(hgd) E 98,98 1,31 21/94 2)JPM BetaBChAggBnUcETFSHdi E 11105 735 1/9 E a e e 
1)Fon Fineco Inversión X 16,56 4,06 95/177 1)lbercaja Infraestructur A Vv 26,76 -0,62 7/8 IRENEO SEEE) X D OE UNN 2/12 MBeraBull SITES BUDE E Sn ES WA 1)Kutxabank Bolsa Intern v 300 aa THE 
1)Fon Fineco RF Intern. F 8,77 0,43 28/94 | 1)lbercaja Renta Fija 2027 F 600 1,70 11/89 | 1PMGb Balanced A-Acc R 2.177,19 5,30 92/192 | 2)JPM BetaBuiUSTreasBd1-3UE F 108,20 414 6/13 E ed ¥ 2a F nea 
1)Fon Fineco Top RF Serie A F 11,08 1,21 80/140 | 1lbercajaRFHorizonte2024 E gme vyo a | Pee 3 22 AER | EE E Y D y es a a a 
1)Fon Fineco Top RF Serie I F 11,56 1,37 68/140 | Dibercaja RF Sostenible A po sip w aw | AS EO ME AO A | Mae Y e ME EY OS ae E 
1)Fon Fineco Valor V 13,04 693 32/49 | 1lbercajaSanidadA vos as za | AEE E E A E | AMAULE Y ERA E TEA oia 
1)Millenium Fund X 21,41 3,69 103/177 | 1)lbercaja Selección Banca* Mm sam am | Perla) 7 86 e BA | ea eo Y E 26 uk AN o 
1)Multifondo América V 3174 970 70/87 | 1lbercajaSelección RF* p Em own | PUES PO 1 4 290 | AA Y UD 25 ok a RA anda 
1)Multifondo Europa v 29,20 8,89 31/119 1)lbercaja Small Caps v 13,16 2,81 15/20 1)JPM Global Conv. Cons. A F 95,45 0,47 10/18 2)JPM China Bd O A-Acc USD F 97,52 4,26 3/9 : 7 12 
> m 1)JPM Gb Conv EUR A-Acc F 15,08 -0,72 13/18 | 2)JPM China D-Acc USD v 3875 129 10/14 | DKutxabG.Activa Inv. Extr V 1268 6,90 183/263 
GVC Gaesco Gestión 1)Ibercaja Sost. y Solidari R 8,88 7,29 35/192 E 
S e 1)JPM Gb Conv EUR D-Acc F 1226 -0,97 17/18 | 2)JPMClimateChSolUSD (ac V 3234 1236 3/16 | "KubabGActivalnv Plus V 1292 7,06 179/263 
1)lbercaja Tecnológico A v 7,69 28,03 3/35 VAD 
Dr. Ferran, 3-5 08034 Barcelona. Tfno. 933662727. Web. www.gvcgaesco.es. 1)JPM Gb CorpBd DH AAcc(hg) F 94,83 3,65 5/76 2)JPM CTChinaEq UETF USD Ac v 23,30 7,10 3/14 1)Kutxabank Fondo Solidario l 7,32 1,01 14/15 
Fechav.l.:02/07/24 1)JPM Gb CorpBd DH DAcc(hg) F 87,21 3,45 6/76 | 2)JPM Em Mkts LcCurDbt Dacc F 1482 315 30/30 | DKutxabG.Activa Patr. Ext M 9,97 1,40 97/137 
1)Acapital Fertility Geno.l* V BA > 1)JPM Gb Div A-dist (Hdg) V 143,53 7,02 180/263 | 2)JPMEmMktsOpp AAcc v 30208 1055 8/58 | KutxabankG. Activa Inv. V 1256 683 184/263 
1)Financialfond * V 3237 7,29 171/263 | P Mo r an 1)JPM Gb Div D-dist (Hdg) V 130,74 6,62 189/263 | 2)JPMEmMktsOppD-Ac-USD V 127,72 10,11 11/58 | TKutxabG.Activa Patr Plus M 10,09 1,50 91/137 
1)Fondguissona M 1424 240 13/36 ... 1)JPM Gb Focus AAcc(hgd) V 27,26 16,05 34/263 | 2)JPMEmMktsSmCap A(P)Acc V 18,81 1,27 53/58 | KutxabankG Activa Patri. M 9,87 1,33 101/137 
1)Fondguissona Global Bolsa X 30,23 4,447 77/177 Asset M å n a e m e nt 1)JPM Gb Focus D (acc) - EU v 22,48 15,46 39/263 2)JPM Em Mkts SmCap D(P)Acc v 16,14 0,68 55/58 1)Kutxab G.Activa Rdmto Ext R 24,21 3,46 138/192 
1)Fonradar Internacional* I 1402 519 1/14 g 1)JPM Gb Growth Fund EUR D V 1438 22,18 10/263 | 2)JPMEmMktsSustEgA(acc)-U v 105,56 425 47/58 | KutxabankG.Activa Rdto. R 2390 3,36 142/192 
1)Fonsglobal Renta* R 11,74 6,82 53/192 1)JPM Gb Growth Fund USD A V 16,22 2269 7/263 | 2)JPMEmSocAdvAaccUSD v 9184 0,19 57/58 | TKutxabank RF Corto F 979 137 67/140 
1)Fonsvila-Real X 6,33 -2,14 169/177 1)JPM Gb Gvt Bd A-Acc € F 11,84 -1,82 73/94 | 2)JPM Gb Aggregate Bd Aacc F 12,24 -0,82 50/94 | 1)KutxabankRF Empresas D 6,98 1,63 56/74 
1)GVC Gaesco Asian Fixed * E 973 527 2/9 | JPMorganAssetManagement 1)JPM Gb Gvt Sh.Dur.Bd A-A€ F 10,33 0,68 110/140 | 2)JPM Gb Aggregate Bd Dacc F 1425 -0,97 52/94 | 1)K.RFObj. Sost. Cl. Cart F 610 -2,27 79/89 
1)GVC Gaesco BlueChips RFMI* M 10,29 5,16 3/137 Paseo Castellana 3128046 Madrid. Isabel Cánovas del Castillo . Tfno. 915161408. 1)JPM Gb Gvt Sh.Dur.Bd D-A€ E 10,21 0,69 108/140 2)JPM GI Bd Opp S A acc Usd F 102/15 2,96 9/94 1)Kutxabank RF Largo Plazo F 948,34 -0,09 42/89 
1)GVC Gaesco BlueChips RVMI* R 11,14 10,51 5/192 Email. jpmorgan.assetmanagement@jpmorgan.com. Fecha v.l.: 02/07/24 1)JPM Gb Healthcare A-acc V 13811 651 17/41 2)JPM Gb ConvCons(USD)A-Acc F 210,78 4,27 1/18 1)K. RV Obj. Sost. CI Cart. Vv 6,75 5,78 200/263 
1)GVC Gaesco Bolsalíder V 1071 591 55/77 | 1)JPMAggrBd DAcc(Hdg) F 73,57 -1,57 65/94 | 1)JPMGbHY A-Acc F 240,65 1,81 26/52 | 2)PMGbConvCons(USD)D-Acc F 18918 4,01 2/18 | Kutxabank RF Selec. Cart. M 6,04 1,26 27/36 
1)GVC Gaesco Bona-Renda R 1538 5,27 93/192 1)JPM Aggregate BdAAcc(hdg) F 838 -1,41 61/94 1)JPM Gb HY D-Acc F 218,10 1,60 30/52 2)JPM GbHYCoBdMF ETF USDa F 10909 5,17 8/52 1)K. RF Obj. Sost. CI. Est. F 6,05 -2,62 86/94 
1)GVC Gaesco Constantfons D 9,43 1,62 57/74 | 1)JPM Ame Eq A-Acc (Hdg) V 28,86 15,53 43/87 | 1)PMGbIncAEUR R 115,39 0,72 180/19 | 2)JPMGbIncSustA hg acc V 106,50 7,09 177/263 1)Kutxabank Renta Global M 2015 -0,48 127/137 
1)GVC Gaesco Emergentfond* V 21486 5,57 40/58 | 1)JPM Ame Eq D-Acc (Hdg) V 25,38 1505 46/87 | 1)JPM Gb Inc Aacc EUR R 149,11 3,30 147/192 | 2)JPM Gb Macro A-Acc 1 15917 476 4/3 1)K. RV Obj. Sost. CI. Est. v 6,64 5,03 211/263 
1)GVC Gaesco Europa v 5,65 5,81 81/119 | 1)JPM Asia Grth A - Acc V 9039 1220 4/11 | 1)PMGbiIncConser-AccEUR M 10293 0,97 111/137 | 2)JPM Gb Macro D-Acc I 146,52 452 5/13 | DKutxaBankBSm&Mid Eur Ca v 8,28 3,65 12/20 
1)GVC Gaesco Fdo. de Fondos* V 1871 _7,34 170/263 | 1)JPM BetaBChAggBnUcETFEHac F 101,72 414 4/9 |  1)JPM Gb Inc Conserv A(div) M 7717 -143 130/137 | 2)JPM Gb Natural Res AAcc V 1432 588 2/3 | TKutxabank Bol Emerg. Cart V 1265 877 23/58 
1)GVC Gaesco Fondo FT CP D 1.387,69 1,51 65/74 | 1)JPM BetaBuiEURGovtBd UE F 89,88 -2,38 81/89 | 1)JPM Gb Inc Conserv D(div) M 76,14 -1,59 131/137 | 2)JPM Gb Natural Res DAcc v 8,53 5,34 3/3 | Kutxabank Bol. Euroz. Car v 816 813 21/49 
1)GVC Gaesco Col Europ Eq* v 9,98 -0,98 115/119 | 1)JPM BetaBuiEURGovtBd1-3UE F 97,85 0,21 128/140 | 1)JPM Gb Inc Conserv Dacc M 100,27 079 116/137 | 2)JPM Gb ResEnhidxEq(ESG)UE V 48,28 16,81 25/263 | TKutxabank Bol Int Cartera V 13,84 10,49 99/263 
1)GVC Gaesco Global Eq DS* V 12,98 4,89 218/263 1)JPM CarbT Gb Eq(CTB)ETFHg V 3481 12,71 66/263 1)JPM Gb IncD(div) R 98,77 0,55 181/192 2)JPM Gb ResEnhldxEqESGUED V 46,53 16,35 29/263 1)Kutxabank Bol Japón Cart. v 6,32 8,55 17/22 
1)GVC Gaesco Japón V 1176 1534 10/22 1)JPM China A-Share Opp.A V 18,43 -3,05 13/14 1)JPM Gb Inc Dacc EUR R 14278 3,11 150/192 2)JPM Gb Select Eq AAcc USD V 537,33 16,57 27/263 1)Kutxabank Bol N Econ.Car v 9,01 6,58 30/35 
1)GVC Gaesco Multig Equilib* R 1037 5,11 100/192 1)JPM China Bd O A-Acc EUR F 8934 0,45 9/9 1)JPM Gb Inc Sust A acc V 9941 3,08 236/263 2)JPM Gb Select Eq DAcc USD V 459,40 16,11 32/263 1)Kutxabank Bol Secto Cart v 8,95 7,69 160/263 
1)GVC Gaesco Multinacional V 94,45 6,18 195/263 1)JPM Divers Risk AAcc(hgd) X 8294 8,86 20/177 1)JPM Gb Macro A-Acc hdg I 87,99 0,99 9/13 2)JPM Gb Sust.Eq.A(acc) USD V 35,24 17,99 15/263 1)Kutxabank Bolsa Cartera V 2415 11,83 12/77 
1)GVC Gaesco Op Emp Inmob A V 21,27 206 3/8 1)JPM Divers RiskD-Acc(Hdg) X 7715 8,49 28/177 1)JPM Gb Macro D-Acc Hdg 1 8373 076 10/13 2)JPM Gb Sust.Eq.D(Acc) USD V 19,51 17,37 22/263 1)Kutxabank Bolsa EEUU Cart V 15,01 11,50 65/87 
1)GVC Gaesco Op Emp Inmob I V 2547 284 2/8 1)JPM Em Mkt Eq D-Acc (Hdg) V 10715 1,85 52/58 1)JPM Gb Macro Opp A-Acc X 184,40 0,91 151/177 2)JPM Gb. Value A (acc) USD V 117,61 10,72 93/263 1)Kutxabank Bono Cartera F 1049 092 95/140 
1)GVC Gaesco Patrim A* X 1266 5,28 65/177 1)JPM Em Mkts DbtA.acc(Hdg) Fo 1257 056 17/30 1)JPM Gb Macro Opp D-Acc X 138,27 0,56 155/177 2)JPM GbEmMkResEnhldxEqESG V 30,56 9,90 13/58 1)Kutxabank Dividendo Car V 1367 923 16/49 
1)GVC Gaesco Renta Fija F 21,52 1,24 77/140 1)JPM Em Mkts DbtD.acc(Hdg) F 1318 0,08 18/30 1)JPM Gb Macro Sust D-Acc X 92,90 0,47 156/177 2)JPM GbEmMkResEnhldxEqESGD V 28,87 9,26 16/58 1)Kutxabank Monetario Ahorr D 6,10 5 
1)GVC Gaesco Renta Valor* M_ 11397 221 16/36 1)JPM Em Mkts Div EqA-Acc V_ 117,69 16,63 2/58 1)JPM Gb MIt Strt IncA(div) X__ 81,26 0,07 160/177 2)JPM GbHYCoBdMF ETF USDHa E 11115 595 4/52 1)Kutxabank Rent Global Car M 2118 -0,02 124/137 
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CUADROS 


Desde Orbyt, actualice los datos pulsando en los cuadros con este logotipo 


Valor liquid. [| — Rentab. Valorliquid. | Rentab. Valor liquid. [ — Rentab. Valorliquid. | — Rentab. 
iq iq liq iq 
euroso| desde | Ránkin euroso] desde | Ránkin euroso| desde | Ránkinc euroso| desde 
g g y 
Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo mon. local | 29 enelaño 
1)Kutxabank RF Carteras E 6,52 1,62 48/140 1)Med. R.V. Global Selec.E V 10,52 = 1)BB Global H.Y. Hedged S F 14,03 0,54 45/52 1)Challenge Euro Bond L F 8,82 -1,92 68/89 
1)Kutxabank RF LP Cartera F 992,88 0,33 37/89 1)Med. R.V. Global Selec.L V 10,48 a 1)BB Global H.Y. LB F 478 2,31 18/52 1)Challenge Euro Bond S F 15,16 -2,02 72/89 
1)Kutxabank 0/100 Carteras X 2,81 -5,91 171/177 1)Med Small&Mid Caps Esp. E Vv 10,77 6,94 47/77 1)BB Global H.Y. S B F 7,39 2,39 17/52 1)Challenge Euro Income L F 6,90 0,50 34/89 
Loreto Inversiones 1)Mediolanum Renta L F 3235 2,08 8/89 1)BB India Opps L EUR Acc v 7,10 20,49 1/3 1)Challenge Euro Income S F 11,97 0,339 35/89 
3 1)Med Small8.Mid Caps Esp L v 10,44 6,54 50/77 1)BB Infrastruct Op Col LHA v 5,97 0,96 5/17 1)Challenge European Eq. L V 6,66 7,23 57/119 
Castellana 40 5° 28046 Madrid. Gema Toran Lorente. Tfno. 917813149. Fecha v.l.: 
02/07/24 1)Mediolanum Renta S 31,40 2,00 9/89 1)BB Infrastruct Op Col LHB Vv 4,72 0,02 8/17 1)Challenge European Eq. S V 10,98 7,66 45/119 
i 1)Med Small&Mid Caps Esp S V 9,98 629 51/77 1)BB Infrastruct Opp Col LA v 7,04 2,67 2/17 1)Challenge Germany Eq. L V 7,03 314 2/6 
1)Loreto Premium Global | X 1.079,32 -1,17 165/177 188 Inf EI y 5D VE N Chall G Ea. S v BEO IF 3/6 
i n nfrastruct ol ; $ allenge Germany Eq. x y 
o E, A edoan Intemational Pinds ltd 1)BB Infrast ia ISA V 13,53 239 3/17 | 1Challenge Italian Eq. L v 6,55 12,27 2/2 
nfrastruct ol z ji - ñ 7 
1)Loreto Premium RF CP F 10,39 1,50 55/140 4th floor, The Exchange George's Dock, I.F.SDublin 1 Irlanda. Furio Petribiasi. Pp . 
1)BB Infrastruct Opp Col SB v 10,73 0,58 6/17 1)Challenge Italian Eq. S v 10,92 12,40 1/2 
1)Loreto Premium RFM I M 1.035,53 1,73 22/36 Tfno. 35312310800. Fecha v.l.: 02/07/24 1)88 Infrastruct Op Col SHA 0 AUD 0 0 1)Challenge PacificEq. L v oa 8/11 
z F nfrastruct Op Col 3 ), E 2 B 
1) Loreto Premium RFM R M 10,45 1,63 24/36 1)BB Carmignac Stra Sel LA X 630 7,12 42/177 1)88 Infrastruct Op Col SHB 7 9,03 146 10/7 1)Challenge Pacific Eq. S v 10,45 10,57 6/11 
1)Loreto Premium RVM 1 R 1.110,08 -0,29 22/24 1)BB Carmignac Stra Sel SA X 12,23 7,18 41/177 1)881 tive IhemtopL R 792 1335 1/192 1)Challenge Spain Equity L v 8,79 5,80 56/77 
nnovative Themt Op y E a E 
1)Loreto Premium RVMR R 11,20 -0,49 23/24 1)BB Chns Rd Opp LA V 4,03 1,28 11/14 1)881 ve hent Oni v EG OA THE 1)Challenge Spain Equity S v 18,34 5,59 58/77 
p nnovative Themt Op A » r r 
Magallanes Value Investors DEBEN BUECo NOTA A Y a X 625 488 70/177 | USIblEqStyleSelL V 590 12,29 71/263 
1)BB Circular E LH v 4,81 5,07 18/26 
Lagasca 884° planta 28001 . Carmen Delgado Notario. Tfno. 914361210. Fecha JBB Circular Economy í 1)BB Invesco Balance Sel LB X 496 432 85/177 | UGIblEqStyleSelLH V 581 10,18 104/263 
1)BB Convertible St Col LHA E 5,21 -0,38 11/18 : 
v.1.:02/07/24 ~ aE : 7 1)BB Invesco Balance Sel SA X 1211 4,72 72/1177 | TGlobal Sustainab Bond LA F 4,97 E 
1 onvertible St Col 465 -0,76 14/18 7 
1)Magallanes European Eq.M V 214,07 3,28 102/119 P AREER E ID 050 WE 1)BB Invesco Balance Sel SB X 9,62 416 91/177 1)Global Sustainab Bond LB F 4,97 a 
'onvertible St Col , -0, S 
1)Magallanes European Eq.P V 224,45 3,54 98/119 I BERGIE F E TTT 1)BB Med MStanley GLB H L v 9,86 7,78 156/263 1)Global Sustainb Bond LHA F 4,95 2 
onvertible St Col A -0, 7 
1)Magallanes Iberian Eq. M V 185,08 12,61 15/77 1)BB Med MStanley GLB H S V 18,48 7,56 163/263 1)Global Sustainb Bond LHB F 4,95 z 
1)BB Convertible Str Col LA F 5,98 124 4/18 ildi a 
1) Magallanes Iberian Eq. P V 194,00 12,90 13/77 = z T: E = E z AE 2 1)BB Med MStanley GLB L V 12,55 9,14 133/263 | DGreen Building Evo LA v 4,97 
'onvertible Str Col i „i ldi E 
1) Magallanes Microcaps EurB V 15209 542 2/7 a E a N 1)BB Med MStanley GLB S V 23,61 8,98 135/263 | Green Building Evo LB V 49% 
1)Magallanes Microcaps EurC V 148,40 5,28 3/7 E F T es T 1)BB Multi Asset ESG L EUR M 5,07 3,62 17/137 1)Green Building Evo LHA v 4,93 - 
1)MVI UCITS European Eq1* V 211,05 4,03 93/119 O j i 1)BB Multi Asset ESG LH EUR M 5,18 3,91 11/1137 | DGreen Building Evo LHB Vv 4,93 S 
e 1)BB Coupon Strategy L-B X 443 3,16 111/177 P 
1)MVI UCITS European Eq R' V 201,87 3,75 95/119 T S a 7 a ON 1)BB New Opportun. Coll. L X 7,27 448 76/177 Metagestión 
'oupon Strate: -l » {i 
1)MVI UCITS Iberian Eq 1* V 169,03 12,86 14/77 IK p 3 Y ca 5 a 1)BB New Opportun. Coll. LH X 6,31 3,43 107/177 |  Mariade Molina 394° Izda 28006 Madrid. Alberto Roldán. Tfno. 917816880. 
'oupon Strate: -l y 5 
1)MVI UCITS Iberian Eq R* V 161,61 12,55 16/77 DBBC E 3 9) MER 7 A AO 1)BB New Opportun. Coll. S X 13,88 4,27 87/177 Fechav.l.:02/07/24 
'oupon Strategy HS-; A A 
1)BB New Opportun. Coll. SH X 12,00 3,22 109/177 ji 
Mapfre Asset Management 1)88 Coupon Strategy HS-B A o o il EE 
Ctra. de Pozuelo,50 -1 Majadahonda 28222 Madrid. Tfno. 915 813 780. Fechav.l.: 1)BB Coupon Strategy L-A X 7,11 4,11 93/177 TE ET Ea : 7 TEA TA a 1)Meta Finanzas A V__ 7738 1449 2/8 
z E 5 r 1)Meta Finanzas | V 83,46 15,78 1/8 
01/07/24 1)BB Coupon Strategy S-A X 13,49 3,91 99/177 E á 
1)BB Pacific Collection L vV 8,97 10,79 5/11 1)Metavalor V 63924 -2,68 75/77 
1)Behavioral | v 11,75 3,96 94/119 1)BB Coupon Strategy S-B X 8,42 2,97 115/177 1)88 Pacific Collection S v 1246 10,50 7/11 = POA T 7 
r r 1)Metavalor Dividendo 70,74 2,85 241/263 
1)Behavioral R v 12,97 3,68 96/119 1)BB Dynamic Coll. Hed. L R 8,62 7,18 38/192 p ) 
1)BB Premium Coupon Col SHB M 7,68 1,07 109/137 1)Metavalor Global X 80,25 6,52 46/177 
1)Capital Renponsable I R 10,75 0,39 19/24 1)BB Dynamic Coll. Hed. S X 16,41 7,47 37/177 1)BB Premium Coupon Coll L M 635 244 44/137 
ji i i a ; MFS Meridian Funds Sicav 
1)Capital Responsable R R 10,90 0,12 20/24 1)BB Dynamic Collection L R 9,37 8,13 26/192 1)BB Premium Coupon Coll LH M 5,90 2,01 64/137 
1)Fondmapfre Bolsa América V 2096 11,15 66/87 1)BB Dynamic Collection S R 15,98 8,90 17/192 1)88 Premium Coupon Coll S M 1213 228 52/137 Paseo de la Castellana, 18 ,pl 7.28046 Madrid. Email. mfsmeridiandientservi- 
1)Fondmapfre Bolsa Europa v 88,76 3,67 97/119 1)BB Dynamic Intl Val Op LA v 7,54 9,29 131/263 1)88 Premium Coupon Coll SH M ee T T37 ce@mfs.com. Fecha v.l.: 02/07/24 
1)Fondo Naranja Gar 2026 II G 652 0,17 18/31 1)BB Dynmic Intl Val Op LHA v 6,77 7,10 176/263 TERENE M 425 1,64 84/137 1)MFS Blended Res.Eu. Eq A1 V 3149 881 32/119 
1)Fondmapfre Bolsa Iberia V 2476 6,89 48/77 1)BB Dynmic Intl Val Op SA v 14,59 9,12 134/263 1)BB Premium Coupon Col.LHB M 3,97 121 105/137 1)MFS Continental Eur Eq A1 V 3313 5/17 86/119 
1)Fondmapfre Bolsa Mixto R 35,46 1,84 174/192 1)BB Dynmic Intl Val Op SHA V 1319 7,82 154/263 1)88 Premium Coupon ISE m 828 149 93/137 1)MFS Em Mkt Eq Rrch Fd AH1 v 7,99 4,58 44/58 
1)FondMapfre Elecc Decidida R 8,68 7,24 37/192 1)BB Em. Markets Coll. L MO W 9,23 17/58 1)BB Socially Respns LA R 683 948 12/192 1)MFS Euro Credit Fd ATEUR F 10,333 108 41/76 
1)FondMapfre Elecc Moderada R 7,47 5,13 99/192 1)BB Em. Markets Coll. S V 18,69 8,95 22/58 TBB Socially Respns LHA R B0 GO NE 1)MFS European Core Eq A1 V 5209 3,35 101/119 
1)FondMapfre Elecc Prudente M 6,40 2,70 29/137 1)BB Em Mkt MIt Asst Col LA v 5,04 4,65 42/58 1)BB Socially Respns SA TO E o IE 1)MFS European Res.A1 v 5040 6,60 71/119 
1)Fondmapfre Garantia ll G 6,30 -0,30 22/31 1)BB Em Mkt Mit Asst Col SA v 953 444 45/58 | T)BBSodallyRespnsSHA a BE o U 1)MFS European Sm Co A1 V 7779 636 8/20 
1)Fondmapfre Garantia VI G 6,23 0,97 53/67 | 1)BBEmrgin Mkt Fxd Inc LA F 473 3,98 7/30 | 1)BBUS Collection Hed. L U ME RE G 1)MFS European Value A1 V 6197 413 92/119 
i - - = 1)MFS Gb List Infra ATEUR V 10,26 -210 12/17 
1)Fondmapfre Global X 15,21 10,86 4/177 1)BB Emrgin Mkt Fxd Inc LB F 3,91 1,53 14/30 1)BB US Collection Hed. S v 20,24 12,35 62/87 E adicOR y E AE 
à ist Infra , SÍ 
1)Fondmapfre Renta Corto E 12,98 1,25 75/140 1)BB Emrgin Mkt Fxd Inc LHA F 406 0,74 16/30 1)BB US Collection L v 12,44 17,20 36/87 
1)Fondmapfre RF Flexible F 1207 -118 61/89 | 1)BBEmrgin MktFxd Inc LHB F 3,38 -1,66 26/30 | T)BBUS Collections Y Oo GU T 1)MFS Gb Stratg Eq A1 Acc V 1489 2672 2/263 
i i a 4 $ 1)MFS Gb Stratg Eq AH1 Acc V 1436 2232 9/263 
1)Fondmapfre Renta Mixto M 9,90 0,49 32/36 1)BB Enrgy Transit L EUR v 4,69 -5,64 4/6 1)BB US Coupon Strgy LA xX 7,02 8,85 22/177 g a 
1)Fondmapfre Rentadólar D 805 428 14/15 | 1)BBEnrgyTransitLHEUR EE a G 10 1)MFS Global Equity A1 V 48,07 5,03 212/263 
1)Global Bond | F 8,77 -202 78/94 | 1)88EquilibriumSHA M_ 867 1,77 77/137 | 1)BBUS Coupon Stray LHA ss cr | ae En Y AS GA 
1)Global Bond R F 862 -229 84/94 | 1)BBEquilibriumSHB M 753 07411737 | ig uScoupon Stray LHB a a | RSE COo Æ a e 
1)Good Governance! V 16,83 8,69 140/263 | 1)BBEq.Pow.Coupon Col LHB V 492 3,97 230/263 | 1)BBUS Coupon Stroy SA um on ma | ERA E ES AO 10 
1)Good Governance R V 17,55 8,39 143/263 | 1)BBEq.Pow.Coupon Coll SB V 10,85 4,74 222/263 MS GloballctREtAl | A A EY 
1)BB US Coupon Strgy SB X MAS L95 ISF 1)MFS MF GbN Disc Fd AH1 v 912 -141 77 
Dindusion Responsable I V 148,27 6,80 68/119 | 1)BBEq.Pow.CouponCollSHB V 939 3,77 233/263 | 1)BBUSCou s e 
pon Stroy SHA Xx 1122 586 5/17 EMEEN V 11,09 2,21 67 
1)Inclusion Responsable R vV 13,99 6,38 74/119 1)BB Eq.Power Coupon Col LB V 5,67 4,70 224/263 1)BB US Coupon Strgy SHB xX 8,99 413 92/177 a T 
EP e 5 1)MFS Managed Wealth AH1 X 8,95 4,68 73/177 
1)Mapfre FT Plus M 15,83 0,49 33/36 1)BB Equilibrium LA M 468 2,27 53/137 1)Ch Solidity & Return LA F 458 -1,50 64/94 
1)US Forgotten Value! V 1165 503 83/87 | 1)BBEquilibriumL8 M 407 1,2410437 | DHSolidity&RetumLA e e r e E a a VAEA 
1)US Forgotten Value R V 11,17 476 84/87 | 1)BB Equilibrium LHA M 4&8 193 68/137 me e DMFS Merd FAUS SEO AHI o aa 38 
peo un F_ 433 223 83/94 | mE Prudtap Fd AHTEURC R 11,71 086 179/192 
March Asset Management 1)BB Equilibrium LHB M 385 0,89 113/137 | 1)CHSolidity & Return LB 1 822 -1,60 32/37 | AMES astaPaceciap A To AE E GN 
A EREE Aee 1)BB Equilibrium SA M 917 215 56/137 | 1)Cha. Emerging Mkts. Eq. L V 934 8,73 24/58 
Castelló 7428006 Madrid. Marie 0;¿Sullivan. Tfno. +34914263700.. Email. cgo- — 2) MFS Em Mkt Eq Rrch Fd A1 v 8,53 8,46 31/58 
mez@march-am.com . Fecha v.l.: 02/07/24 VEB EquiNpNUm SB M 797 1,0 108/137 | 1)Cha. Emerging Mkts. Eq. S V 1997 850 30/58 | MFS Em MktsDbtLoCurA1 F 1281 -285 29/30 
1)BB Equity Power Coll L Vv 9,00 5,24 208/263 al 2 
1)Fonmarch * O A N E E EAE E 1)Cha. Euro Bond L-B F 542 -2,57 83/89 | 2)MFS Emerging Mkt Eq.A1 V 1433 1039 10/58 
quity Power Col y , E S 
1)March Cartera Conserv.* E A l nee E vaa 0 Elo Pond F 10,10 -266 84/89 | 2)MFS Emerging Mkts Debt A1 F 4010 477 3/30 
juit 'ower Col l A a 
1)March Cartera Decidida* V 1.141,77 545 206/263 | ag E z OE 7 , Te anolo- FO 447 059 116/140 | MES Gb IntrVal Fd ATUSD V 16,74 9,88 113/263 
i juity Power Col 13,71 4,76 221/263 5 
1)March Cartera Defensiva” M 1133 087 114197 | ag a E TRA EE A SaB F 853 040 124/140 | mps Gb Listed Infra A1USD V 10,28 -1,97 11/17 
uro Fixed Income A f 
1)March Cartera Moderada* R 5,80 2,49 164/192 TET z a TEE 1)Cha. Europ. Eq. L Hedged v 922 7,32 55/119 | 2)MFSGbStratg Eq A1 Acc V 15,22 27,03 1/263 
uro Fixed Income y hi 
1)March Global Quality V 1.171,49 — 3,55 234/263 Ea add A d : 1)Cha. European Eq.S Hedged V 1734 789 40/119 | >mFSGlobalConc.A1 V 68,33 4,40 227/263 
1 uro Fixed Income 11,46 1,18 82/140 i i 
1)March I.Family Busin-A-€* VO 1940 712175263 rr S E Ao 1)Cha Financial Eq Evo L V 546 1436 3/8 | 2)MFS Global Credit A1 F 1240 3,33 8/76 
uro Fixed Income ! y i i 
1)March Int.Vini Catena-A-€* O zsa Si A So olA A manana Jl Ed lOs V 1025 1412 4/8 | 2MFSGlobal Equity A1 V 81,41 5,21 209/263 
DMarchlTorenovalucA-€* X 1184 1,27 148/177 | age p z E e T E 1)Cha Healthcare Eq Evo L V_ 718 870 9/41 | >mMFSGlobalEquityIncA1 V 1832 11,78 79/263 
Uro] n StrgyCol i : Y 
1)March L.Valores Iberi-A-€* V 1590 11,39 22/77 cae P a a z T i E EEE 1)Cha Healthcare Eq Evo S V 1440 929 6m 2)MFS Global High YId.A1 F 3463 612 2/52 
uro] n Stre Ol l á 
1)March Mediiterranean A €* V 1431 4,88 219/263 petey DEAE MATENA V 1247 487 23 | 2)MFSGlobal Opp. Bd Fd A1 F 11,07 171 15/94 
1)March Pagarés o mmm am lA X 451 283 125/177 | 1)Cha Ind&Mat Eq Evo S V 2430 465 3/3 | 2)MFS Global Res. Foc A1 V 50,07 12,10 75/263 
ad = — Ji A 1)BB Europ Cpn StrgyCol SA X 11,14 4,27 86/177 1)Cha. In.Income L A Units F 4,93 0,18 2/9 2)MFS Inflation-Adj Bond A1 F 15,56 319 1/14 
1)March PagarésI a 1)BB Europ Cpn StrgyCol SB X 8,95 2,70 127/177 | 1)Cha. In.Income LB Units F 4,54 0,17 3/9 | 2)MFS Japan Equity A1 V 1378 7,27 21/22 
TEANA E OA Va TUe 1)BB Europ Cpn StrgyCol SHA X 1098 425 89/177 | 1)Cha. Int. Bon LB Units F 4,64 -1,96 76/94 | 2)MFSMFGbNDiscFd A1 v 937 237 5/7 
y í 1)BB Europ Cpn StrgyCol SHB xX 8,82 2,65 129/177 £ E 
1)March Renta Fija 2025 Eme aa omg | A i U Chalnt BondHed lA F 7,26 -2,04 79/94 | 2)MFS Managed Wealth A1 X 10,54 855 27/177 
1)March RF 2026 Gar = ms ma | EE V_ 883 683 67/119 | 1)chalnt Bond Hed. L-B F 492 -2,61 85/94 | 2)MFSMerid Fd CtVa Fd A1 V 1870 7,90 152/263 
a j 1)BB European Coll. Hed. S V 16,11 7,36 54/119 J 3 > 
1)March RF Corto Plazo A D 941,88 192 22/74 m ; p Pa M Das F 1233 -212 82/94 | 2)MFSMeridFdUSGrFdA1 V 1925 28,57 1/87 
uropean Collection Y A í E, 
7)March Renta F. Flexible A* F 937 -205 80/94 TI B en : E TEET 1)Cha Int. Bond Hed. S-B F 912 -275 88/94 | 2)MFSPrudCap Fd ATUSDC R 13,82 4,58 119/192 
uropean Collection 2 E fi ES 
1)March Renta E. Flexible B* F 9403 -195 75/94 | RRE $ TEA e E e Vhia- Int Bond EA Units: F 557 -131 59/94 | 2)MFSPrudentWthA1 R_ 2174 2,99 154/192 
urp Sm 5 l „Int. i 3 
1)March Renta F. Flexible L* To oS ae Ge | o > e a i TE TE O A | Eee ea 
idelity Asian Cn # 1 E i 
2)March l.Family Busin.-A-$* V 2283 1107 82/263 | oe e yan mi re A ma i ad E 13,08 12,85 62/263 | 2)MFS US Corporate Bond F F 1215 282 12/76 
2)March Int.Vini Catena-A-$* V 18,08 -4,19 4/5 TES R E e T 5 1)Cha Int. Equity 16,38 12,77 65/263 2)MFS US Gov Bond A1 F 1675 154 6/16 
idelity Asian Cn i F E LES 
2)March l.Torrenova LuxeA:5* X 1331 493 68/177 Pe ar e e E A E 1)Cha Int. Income Hed. L-A E 5,87 0,07 6/9 | 2)MFSUSTOtal Ret. Bd A1 F 1807 226 2/16 
ideti stan Cn o G ʻi . L-I A 
2)March Mediiterranean A $* V 260111 559 204/263 | BBa T S E 5 A Vlha ME Income HEO IES E 419 -002 7/9 | 2)MFSUSValueA1 y cogu BA kr 
idelity Asian Cnp , , 1)Cha Int. Income Hed. S-A F 1013 -0,05 99 | Mi A 
i i6 irabaud Asset Mgment (Europe) España 
Mediolanum Gestión 1)BB Fidelity Asian Cnp SB R 821 268 6/9 | 1)Chaint. Income Hed. S-B F 806 -005 8/9 . o i TI 
Agustina Saragossa 3-5 Local 2-408017 Barcelona. Alfonso Casas. Tfno. 1)BB Fidelity Asian Cnp SHA R 8,98 3,49 4/9 1)Cha. Inter Bond S A Units F 1080 -1,42 62/94 PA Tfno. +41 58816 20 20. Email. marketing@mirabaud.com. 
Fechav.l.: 02/07/24 
932535400. Fecha v.l.: 02/07/24 1)BB Fidelity Asian Cnp SHB R 7,19 164 8/9 | 1)Cha. Intern. Eq. L Hedged V 1213 10,90 87/263 == 
1)Mir. - Disco. Euro. A EUR V 173,20 1189 2/20 
1)Compromiso Med. E* X 11,44 6/12 47/177 | 1)BBFinancIncStratLA M 688 457 5/137 | 1)Cha.Interna.Eq.SHedged v zm 144 s1263 | "Mi Disco. Euro y 
2)Mir. - Conv.Bds Gl. A USD F 156,43 0,84 7/18 
1)Compromiso Med. L* X 10,24 5,61 59/177 1)BB Financ Inc Strat LB M 5,19 2,49 40/137 1)Cha. Int.Income S A Units E 9,56 0,07 5/9 Z S > EA V Esa 12,92 2 
1)Mediolanum Activo E-A F 10,99 2,29 10/140 1)BB Financ Inc Strat SA M 13,62 4,48 6/137 1)Cha. Int.Income S B Units F 8,82 0,08 4/9 E E sabs o v Aa e 4/58 
> : , ir. - Eq Glb Emrg A j 
1)Mediolanum Activo L F 11,42 218 11/140 1)BB Financ Inc Strat SB M 10,23 2,38 14/36 1)Cha. Liquidity Euro L F 6,90 1,43 59/140 7 
z z 2)Mir. - Eq Glb Focus A USD V 174,86 16,65 26/263 
1)Mediolanum Activo S F 11,15 2,10 13/140 1)BB Fut Sust Nutr L EUR V 4,68 1,65 2/4 1)Cha. Liquidity Euro S F 12,63 1,338 66/140 2)Mir-GL.Eq.High Inc.A G V 171,00 9,43 125/263 
; ir.-Gl.Eq.High Inc.A Cap É i 
1)Mediolanmu Europa RV E v 12,50 7,01 62/119 1)BB Fut Sust Nutr LH EUR V 464 0,56 3/4 1)Cha. Liquidity USD L D 530 487 11/15 
1)Mediol E z RVL V 1053 657 72/119 TE D hOppL v 6,79 10,86 88/263 O r o A 
lediolanum Europa , Y lemogra 5 , 1)Cha. Liquidity USD S D 10,52 4,80 12/15 
1)Mediolanum E RVS V 986 633 75/119 BB Glbl Di 3 A a LH v /. E i AMAL Sa BAA USP A, A 
lediolanum Europa j: A 1 lemogra 6,26 9,83 117/263 1)Cha. N.Amer. Eq. L Hedged v 16,56 13,99 50/87 
R y SEPIE )Cha. N.Amer Eq. Hedge / 2)Mir.- GI Sh.D.A USD Acc F 11538 495 4/13 
1)Mediolanum Fondcuenta D 2.698,35 1,87 24/74 1)BB Glbl Impact L Vv 5,22 4,90 216/263 1)Cha. N.Amer. Eq. S Hedged Vv 31,83 13,86 51/87 P p 
Kad Eri E D y EE i 0 7 4)Mir. - Disc. Euro. Ex UK V 225,07 12,65 1/20 
1)Mediolanum Fondcuenta 10,54 2,03 9/74 1 Impact 4,74 2,80 243/263 1)Cha. North American Eq. L v 18,48 18,72 23/87 m F F 
) ) R Mha NorthAmericaniEq ll 5)Mir. - Eq Swiss Sm8.Mid A V 53422 -147 A 
1)Mediolanum Merc.Emrgts EA F 11,80 4,79 2/30 1)BB Glbl Leaders LA V 7,50 12,52 69/263 1)Cha. North American Eq. S Vv 23,02 17,84 31/87 
1)Mediolanum Mercados Em L F 15,64 445 4/30 | 1)BBGIbl Leaders LHA V 670 10,34 102/263 | 1)Cha. Pacif. Eq. L Hedged v sæ 13,78 am | Miralta Asset Management 
1)Mediolanum Mercados Em S F 14,77 423 5/30 | 1)BBGlobalHighYeld L F 13,46 3,58 11/52 | 1)Cha. Pacific Eq.S Hedged V 16,09 1400 2/11 | ManuelGómezMoreno2Planta17A.28020 España. Magdalena Cuello. Tfno. 91 
1)Mediolanum Real EstateE-A v 9,08 1,21 4/8 | 1)BB Global High Yeld S F 1961 3,82 10/52 | 1)ChaTechnology Eq Evo L V 1203 27,23 4/35 | 7882901.Fechavl:02/07/24 
1)Mediolanum Real EstateL-A v 8,47 0,82 5/8 | 1)BB Global H.Y. Hed. L B F 3,61 -0,72 47/52 | 1)ChaTechnologyEq Evo S V 27,63 2680 5/35 1)Miralta Narval Europa A V 15741 1463 8/119 
1)Mediolanum Real EstateS-A v 8,13 0,59 6/8 | 1)BB Global H.Y. Hed. S B F 6,77 -0,82 48/52 | 1)Challenge Energy Eq Evo L v 8,35 10,93 1/6 | DMiralta Pulsar CI A* F 102,36 0,82 49/76 
1)Mediolanum Renta E F 11,28 2,23 6/89 | 1)BB Global H.Y. Hedged L F 7,48 0,84 44/52 | 1)Challenge Energy Eq Evo S V 1562 10,70 2/6 | 'Miralta Pulsar Cl B* F 103,37 0,99 42/76 
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MUTUACTIVOS 


GRUPO MUTUAMADRILEÑA 


MutuactivosS.A. 
Po Castellana, 33.Edif. Fortuny (Mutuactivos) 28046 Madrid. Ricardo González 
Arranz. Tfno. 902555999. Fecha v.l.: 02/07/24 


1)Rural Selec. Conservadora M 81,25 1,50 92/137 
1)Mut. Subordinados IV F 123,57 6,88 1/14 
1)Mut. Valores Sm&Mid L V 437,16 283 14/20 
1)Mutafond. Bolsa Europea C V 205,11 433 91/119 
1)Mutua. Gest. Óptima Mod A 1 163,34 3,73 7/14 
1)Mutuafondo Bolsas Emerg L* V 456,52 - 

1)Mutuafondo Bonos Finan L F 157,84 2,14 1/1 
1)Mutuafondo Bonos Sub V F 119,22 418 4/14 
1)Mutuafondo Corto Plazo A F 14355 1,83 35/140 
1)Mutuafondo Crecimiento L R 119,04 409 15/24 
1)Mutuafondo Deu Española L F 123,48 1,09 87/140 
1)Mutuafondo Dinero L D 108,94 179 37/74 
1)Mutuafondo Dólar L* F 142,16 473 5/13 
1)Mutuafondo Equilibrio A* R 106,51 4,24 125/192 
1)Mutuafondo Equilibrio L* R 110,02 460 118/192 
1)Mutuafondo España L V 361,55 7,00 46/77 
1)Mutuafondo Estrategia Gl. 1 123,00 112 14/21 
1)Mutuafondo Evolución A* M 100,25 1,80 76/137 
1)Mutuafondo Evolución L* M 104,02 215 57/137 
1)Mutuafondo Flexibilidad A* V 113,17 6,55 190/263 
1)Mutuafondo Flexibilidad L* V 11830 6,92 182/263 
1)Mutuafondo Fortaleza L R 107,84 2,64 160/192 
1)Mutuafondo L E 36,90 1,43 17/89 
1)Mutuafondo LP L F 184,17 -0,90 53/89 
1)Mutuafondo Mixto Flexible R 16411 6,21 70/192 
1)Mutuafondo Mixto Selec.C M 11327 236 15/36 
1)Mutuafondo RF Flexible M 107,44 244 12/36 
1)Mutuafondo RF Flexible L M 111,11 2,64 9/36 
1)Mutuafondo RV EE.UU V 168,99 7,85 77/87 
1)Mutuafondo RV Internac. V 282,37 13,97 49/263 
1)Mutuafondo Salud A v 98,10 - 

1)Mutuafondo 2025 A F 104,28 1,50 54/140 
1)Mutuafondo Salud L V 98,21 - 

1)Mutuafondo Tecnológico L V 347,55 2378 13/35 
1)Mutuafondo 2025 II A F 103,29 117 84/140 
1)Mutuafondo Trans Energet. Vv 88,39 -3,39 26/26 
1)Patrimonio Global* R 134,96 5,25 95/192 
1)Polar Renta Fija L E 14330 2,33 5/89 


Nevastar Finance Luxembourg S.A. 
Grand-Rue 361-166 Luxemburgo. Ignace Rotman. Tfno. +352 274872 1. Fecha 
v.l.:02/07/24 


1)NSF Climate Change+ A V 2.553,18 -0,46 25/26 
1)NSF Climate Change+ I V 2.730,10 -0,18 24/26 
1)NSF Convergence Tech A V 1.101,46 7,74 27/35 
1)NSF Wealth Defender Glb A V 1.826,86 16,28 30/263 
1)NSF Wealth Defender Glb I V 1.385,72 16,39 28/263 
Panza Capital, SGIIC, S.A. 

Serrano 45 PI. 4° 28001 Madrid. Tfno. 911177600. Fecha v.l.: 02/07/24 

1)Panza Corto Plazo D 15,69 1,76 40/74 


1)Panza Inversiones 17,54 2,98 239/263 
16,63 3,79 232/263 


18,27 3,40 100/119 


v 
1)Panza Premium Vv 
1)Panza Valor Vv 
Renta-4 Gestora 

Po dela Habana, 74, 2° Izda. 28036 Madrid. Rosa María Pérez. Tfno. 913848500. 
Fechav.l.: 02/07/24 


1)Algar Global Fund X 12,66 -1,10 163/177 
1)Alhaja Invers. RV Mixto R 13,28 3,14 149/192 
1)Avantage Fund X 24,27 9,33 12/177 
1)Baltia Global R Vv 10,81 3,05 237/263 
1)Blue Note Global Equity Vv 17,95 5,36 207/263 
1)Eiger Patrimonio Global* X 9,48 2,92 118/177 
1)Finaccess Estrategia Div. R 10,76 3,66 16/24 
1)Finaccess RF Corto Plazo F 10,34 1,91 28/140 
1)Fondcoyuntura* X 31917 5,38 62/177 
1)Fondemar R 12,72 -0,03 21/24 
1)Fondo Ètico Educa 5.0 I 992 295 2/15 
1)Global Allocation X 34,20 -3,31 170/177 
1)Global Value Opp.* X 1,23 4,58 75/177 
1)ING Direct F.Naranja RF F 13,18 1,80 38/140 
1)Kenta Pagarés Corp R I 10,54 2,10 13/21 
1)Kenta Pagarés Corp. | 1 10,58 2,22 12/21 
1)Marango Equity Fund Vv 16,47 12,24 73/263 
1)Millennial Fund R 11,53 1,89 173/192 
1)Ohana Global Investments* X 12,01 3,89 101/177 
1)Patrisa R 29,67 4,61 116/192 
1)Penta Inversión B I 12,54 0,64 14/14 
1)Pentathlon X 70,01 -1,59 168/177 
1)Renta 4 Activos Globales X 8,19 3,97 98/177 
1)Renta 4 Bolsa España R v 43,08 5,26 60/77 
1)R4 Megat. Consumo v 9,04 7,32 1/5 
1)R4 Megat Ariema Hidrógeno Vv 9,63 -9,49 6/6 
1)R4 Megat. Medio Ambiente v 9,13 118 23/26 
1)R4 Megat. Salud V 12,55 5,09 27/41 
1)R4 Megat. Tecnología Vv 12,44 13,05 23/35 
1)Renta 4 EEUU Acciones R Vv 12,74 14,46 47/87 
1)Renta 4 Europa Acciones v 24,23 6,97 63/119 
1)Renta 4 Foncuenta Ahorro D 10,37 1,69 48/74 
1)Renta 4 Global Acciones R Vv 17,58 2,84 242/263 
1)Renta 4 Global Dynamic X 10,89 1,81 145/177 
1)Renta 4 Latinoamérica Vv 35,37 -9,00 1/7 
1)Renta 4 Mult. Fractal Glb* X 8,79 1,03 150/177 
1)Renta 4 Nexus X 15,42 0,76 153/177 
1)Renta 4 Pegasus I 15,89 0,75 10/10 
1)Renta 4 Renta Fija F 11,63 2,07 15/140 


A 
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CUADROS 


Valor liquid. | — Rentab. Valorliquid. | Rentab. Valor liquid. [ — Rentab. Valorliquid. | — Rentab. Valorliquid. | — Rentab. 
euroso| desde | Ránking euroso| desde | Ránking euroso | desde | Ránking euroso| desde | Ránking euroso | desde 
Fondo Tipo — mon.local| 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo mon. local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo  mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local | 29-12-23 | enelaño Fondo Tipo — mon.local | 29- 
1)Renta 4 RF Mixto M 16,23 171 23/36 1)Sabadell EEUU Bolsa-Plus v 33,69 22,30 8/87 Santander Asset Management 1)Sigma I A v 13,72 4,90 215/263 1)U.Gestión Prudente B* l 633 0,71 
1)Renta 4 RF 6 meses D 12,06 1,93 20/74 1)Sabadell EEUU Bolsa-Prem V 35,40 22,64 6/87 Paseo de la Castellana 2428046 Madrid. Web. http://www.santanderassetmana- 1)Sigma1Z V 13,81 5,16 210/263 1)U.Gestión Prudente C* I 6,81 2,22 
1)Renta 4 Small Caps Euro v 10,93 -4,49 20/20 1)Sabadell EEUU Bolsa-Pyme Vv 33,49 22,11 9/87 gement.es. Fecha v.l.:01/07/24 1)SWM España GA A V 17,70 9,69 35/77 1)U. Rta Variable USA A* Vv 6,21 7,48 
1)Renta 4Valor Relativo 1 1481 1,64 3/10 | 1)Sabadell Equilibrado-Base* R 1212 471 113/192 | 1)AurumRentaVariable V 27,55 23,53 5/263 | U9WMEspañaGAZ V 1869 10,18 32/77 |  1)Unif Rent. Objetivo III* F 6,91 0,87 
1)R4 Activa Dolce 0-30* M 10,333 2,02 63/137 | 1)SabadellEquilibrado-Cart* R 1263 5,03 103/192 | 1)Fonemporium* M 2132 0,67 119/137 | DSWM Estrategia RV A V 573 7,22 174/263 | 1)Unif. Rentab. Objetivo II* F 1007 0,85 26/89 
1)Renta 4Wertefinder X 2183 0,90 152/177 | 1)Sabadell Equilibrado-Empr* R 12,42 482 108/192 | 1)Inveractivo Confianza* M 15,59 0,93 29/36 | TSWM Estrategia RVZ v 5,87 7,53 165/263 1)Unifond Ahorro A F 9,79 1,40 64/140 
1)R4 Multig/Andromeda* X 1226 1,58 146/177 1)Sabadell Equilibrado-Plus* R 1235 4,82 109/192 1)Sant. Acciones Esp. A V 2424 5,77 57/77 1)SWM Global Flexible 1* X 35,09 2,85 124/177 1)Unifond Ahorro C F 1018 1,72 43/140 
1)R4 Multigestión QCS* F 1077 471 1/89 | 1)SabadellEquilibrado-Prem* R 12,70 _ 5,01 104/192 | 1)Sant. Acciones Esp. B v 2745 5,95 54/77 | SWM Global Flexible A* X 33,07 2,61 132/177 | VUnifondAhorroP F_ 10,27 159 49/140 
1)R4 Multigestión TOF* X 385 3,59 105/177 | 1)Sabadell Equilibrado-Pyme* R 1231 4,77 110/192 | 1)Sant. Acciones Esp. C vV 2722 614 53/77 | PSWMGlobal Flexible Z* X 37,21 2,85 123/177 | 1Unifond Bonos Global A F 657 021 32/9% 
1)TrueValue V 21,15 0,14 250/263 | 1)Sabadell Euro Yield-Base F 1967 1,12 41/52 | 1)Sant.AccionesEuro Y ae ua a | AES BE 63 a27 22/94 [P NUntond Bonos Global B pa WE a 
1)True Value Small Caps El V 1739 3,83 4/7 | 1)SabadellEuroYield-Cart. F 20,69 1,47 32/52 | 1)Sant.AccionesLatinoam v 2121-1674 7/7 | DSWMRF FlexibleZ Go (a 10 00 eenaa 2 E A UE 
ield= ivi 1)SWM RF Objetivo 2025 A F 10,31 0,60 115/140 1)Unifond Cap Financier A* M 89662 3,94 10/137 
Sabadell Asset Management 1)Sabadell Euro Yield-Empr F 20,56 1,29 34/52 1)Sant. Dividendo Europa A v 10,77 1,23 107/119 T nn ER F 
AE ET | EREDERES F 20,31 1,29 35/52 | 1)Sant. Dividendo Europa B v 139 149 106/119 | 1SWMRFObjetivo 2025 Z E wa Onan N Eae O 
E E E 1)Sabadell Euro Yield-Prem F 20,69 1,40 33/52 | 1)Sant.Eurocrédito E gm oa ae | PESOS E DA qo A Demp meni : ai SA Z k 
s COM. las ji 1)U. Cptal Financiero 943,71 4,17 5/14 
E Fuero 033 moras. | "Sabadell EuroYield-Pyme F 20,27 120 38/52 | 1)Sant.FutureWealth* V 12949 8,97 136/263 | USWMRFObjet202511F1Z E MEN EA 7 A n Be 
idefondo - Base 673, y A jeti A 1)U. Cptal Financiero 849,43 4,17 6/14 
1)Fidefondo -PI F 1.722,97 0,68 111/140 | MSabadellEuroacción Base = A a A 1U A d Cart. Dinám. A V 11,92 12,67 67/263 
idefondo - Plus a A A E jeti = nifond Cart. Dinám. f> l 
1)Fidefondo - Premi agao 083 a | o e roadenn Y 20 40 S | AA n ton oa amy | m 1)Unifond Cart. Dinám. C V 12,91 13,24 54/263 
idefondo - Premier 173; i i nifond Cart. Dinám. $ E 
1)InverSabadell 25 - B mo omar 2,51 39/137 | PóabadellEuroacción Emp Y 25 a | Meets v amo gwes | PAEA NE e e 1)Unifond Cart.Dinám.. | V 1296 13,20 56/263 
A E : - 1)Sabadell Euroacción-Plus V 2096 612 41/49 | 1)Sant.GBEquilibrado AJ* R 14981 474 112/1192 | DSWMValorZ RO ES ad: E 
1)InverSabadell 25 - Empr. M 12,25 285 27/137 A z nifond Cart.Dinám.. y l 
p En i vi e E 1)Sabadell Euroacción- Prem V 2184 636 36/49 1)Sant. GB Equilibrado S* R 15218 474 111/192 Solventis ACE ATA K ED UE UE 
nverSabadel - Plus lr A P l A 7 , 
Estepa MOE T 1)Sabadell Euroacción- Pyme V 2080 5,98 42/49 | 1Sant Gest Dinam Alternat” 1 70,09 3,29 8/37 | Castellana 60428046 Madrid. Tfno. 917932970. Web. www.solventis.es. Fecha Unen M IE 200 LNE 
O E i i 1)Sabadell Fondtesoro LP F 821 077 103/140 | DSant. Índice España B Y ES MEL ERA || 
1)InverSabadell 25 - Pyme M 11,89 2,65 31/137 - 2 1)5ant. Índice España l V 151,69 1181 18/77 1)Unifond Cart. Conserv. | M 7,40 2,36 47/137 
DinverSabadell 50- Base R DE S5 E 1)Sabadell Garantia Fija 20 G 10,25 1,02 5/31 $ pi r E 17) Altair EU Opp A V 17,29 7,50 46/119 1)Unifond Cart. Conserv. P M 7,12 223 54/137 
; j 1)Sabadell Gtía. Extra 15 G 10,00 0,13 62/67 | DSant Índice Euro B V 27131 1297 2/49 | 1)AltairEUOppD V 13667741 529 | juntondartMod A A Em E ON 
1)InverSabadell 50 - Empr. R 1150 590 79/192 i NONG KAri nOn. r r 
r r 1)Sabadell Gtía. Extra 17 G 8,80 0,36 58/67 1)Sant Índice Euro Clase I V 296,23 13,48 1/49 1)Altair EU Opp L V 143,37 7,87 42/119 
1)InverSabadell 50- Plus a O . á r ; ; DUnifond Cart.Mod. C R 975 7,00 44/192 
r r 1)Sabadell Gtía. Extra 25 6 10,46 146 35/67 1)Sant.Ind.España Openbank V 136,38 11,334 23/77 1)Altair Inv. IIA X 1,16 2,63 131/177 3 
x r G E d 4 1)Unifond Cart. Mod. I R 9,61 6,96 48/192 
1)InverSabadell 50 - Prem. R 11,57 6,04 76/192 IEEE E 1)Sant. PB Aggressive Port* V 352,43 8,16 148/263 Altair Inv MD MU BEN o 
1)Inversabadell 50 -Pyme R ME SO E 1)Sabadell Gtía. Extra 26 10,41 1,47 34/67 a E E ó i 1)Unifond Cart.Mod. P R 9,19 6,79 54/192 
P á na a 251192 | DSabadellGtía Extra 27 G 1090 091 5567 | ža o m nia % pa r e 1)AltairInv. I1L X 11696 3,09 114/177 | Tjunifond Conservador A” I Go 090 JO 
ER 3 ae a 22no2 | Sabadell Gtía. Extra 28 IA 2a E < = = = == 1)Altair Patrim. II A M 106 133 100/137 | )UnifondConservadorC* Lo me em 
= È yi l t. te t » +- il i 
E Pa 7 E 1)Sabadell Gtía Extra 29 G 9,60 0,13 61/67 a és o pda E A 1)Altair Patrim. II D M 103,04 1,25 103/137 1)Unifond Consolidación” R 5,93 2,12 169/192 
nverSabadel -Plus i A 1 t. ti 94,19 2,48 10/23 il i 
1)InverSabadell 70 - Pı R 1294 8so 19/92 | PortedellGtia.Extra 30 a a S E F S T “ l 123,02 494 2/4 P EEN nO V S | mmie l 8 8e Za 
nverSabade! - Prem. e i ant. ¡stem namic l h. ĝi 
E Ro 1247 g44 23/92 | DSabadellGtía.Estra32 G 1142 143 36/67 E A A a r T)Altair Ret. Abs. A 1 919 099 23/37 | 1)Unifond Dinámico C* I 846 92 1⁄5 
nverSabadel -Pyme j Y 1)Sant. Rendimiento 90,64 1,62 58/74 i 
ERE A v a726 s39 3258 | "SebadellHorizonto22026 F 10,69 1,05 90/140 EEN CIS T 1)Altair Ret. Abs. D 1 8684 0,94 24/37 | 1)UnifondGlobalA* X 740 882 23/177 
aD. Bolsa Emerg.-Base E 5 2 l R ii P 
a 1)Sabadell Horizonte11 2026 Fo 10,10 a REO 1)Altair Ret. Abs. L 1 88,35 1,10 22/37 | 1)UnifondGlobalC* X 808 9,57 11/177 
1)Sab. Bolsa Emerg-Cart v 19,06 9,16 18/58 1)Sabadell Gtía Fija 17 z 925 072 28/31 1)Sant. Rendimiento Clase C D 90,59 1,72 45/74 1)Global Mix Fund* R 11,18 1,95 171/192 1)Unifond Global P* Xx 8,30 928 14/177 
. -l 1)Sant. Renta Fija A F 862,24 -1,46 64/89 - 
1)Sab. Bolsa Emerg-Empr v 18,62 8,72 25/58 1)Sabadell Gtía Fija 18 6 10,10 0/16 19/31 )Sant. Renta 1p /i 1)SDLF II BP, FIL* 1 1.058,65 A 1)Unifond Global Macro A 1 5,68 047 27/37 
1)Sab. Bolsa Emerg-Plus y EL oa ll I a Corera Has E 91382 -131 63/89 | OSDLENINST, FIL 1 1.072,63 - 1)Unifond Global Macro P I 580 0,70 26/37 
-i e 2 1)Sant. Renta Fija C F 978,51 -1,21 62/89 
ao ao a nS Tet Y RO A D ll eran zo oS om ama | En f DSDLFILRG EIL > > 1)Unifond Income A Fo 572 135 20/9% 
MAP EOS EIC A A amas Eur-Emp F 937 0,78 101/140 A F10059S 109 50/89 | 1Solventis Atenea GD" D 1039 182 33/74 | 1)UnifondIncomeB o SY Y Eyo 
1)Sab Bonos Flot Eur/Base D 10,20 1,97 14/74 E i $ 1)Sant. Renta Fija Privada F 96,28 -0,49 68/76 1)Solventis Atenea R* D 10,38 175 41/74 1)Unifond Income P F 5,82 1,60 16/94 
1)Sab Bonos Flot Eur/Cart D 1039 225 2/74 T = A Ta TENera Eo 1 13140 026 15/15 | 1)Solventis Aura Iber.Eq. R V 1446 11,23 25/77 | 1)UnifondincomeR F 5,40 -134 60/94 
sabadell Interés Eur-Prem , , 4 £ z 
1)Sab Bonos Flot Eur/Empr o wa a m eene a ¡santRe convertibles F 969,88 165 3/18 | 1)Solventis Aura Iber.Eq.GD V 1454 11,40 20/77 | 1)Unifond MegatendenciasA* V 974 9,66 123/263 
A » , lar 
1)Sab Bonos Flot Eur/Plus A A A a A n a n e DSant. Sel. RV Asia V 30917 10,38 7/11 | 1)Solventis Cronos GD* F 1019 -0,12 37/94 | 1)UnifondMegatendenciasC* V 10,72 10,13 107/263 
1)Sab Bonos Flot Eur/Prem D ose Sa aya AS y i sants Ry Norteamerica V 13477 15/27 45/87 | 1Solventis CronosR,* F 1012 -0,32 41/94 i jas P* 
r r a y , 0, 1)Unifond Megatendencias P v 10,44 9,94 110/263 
1)Sab Bonos Flot Eur/Pyme D 10,25 2/04 7/74 Vsabadell kigne iis MRO EOGI DSant. Selecc. RV Emerger* V 12999 1139 5/58 1)Spanish Direct Leasing BP* 1 1.289,69 - 1)Unifond Mixto RV A* R 79,75 6,66 57/192 
1)Sab. Bonos Infl.Euro-Base a | et M 1048 258 37/137 | 1)Sant.Small Caps España V 29931 11,07 28/77 | 4)Spanish Direct Leasing I* | 1.285,91 = Unifond Mixto RV C* R 
i i ó 4 1)Sabadell Planif. Pyme M 10,19 2,32 49/137 Sant. Small Caps El v E E = Dunina nto, E Ra 
1)Sab. Bonos Infl.Euro-Cart E 1056 -1,54 7/14 = - a Nsan mall Caps Europa 144,45 1,53 17/20 | 1)Solventis EOSRVGD V 10,68 13,21 55/263 | 1)UnifondModeradoA* L 7221 438 4/14 
1)Sab. Bonos Infl.Euro-Empr a a a M 1033 245 43/137 | 1)Sant.Sostenible RF Ahorr F 93,46 079 99/140 | 1)Solventis Eos RVR V 10,60 12,93 61/263 | 1)Unifond Moderado C* l 7442 492 3/14 
1)Sabadell Prudente-Base* M 11,02 1,58 87/137 imi 4 E z 
1)Sab. Bonos Infl.Euro-Plus F 10,34 -1,74 10/14 £ RA z = mM a Sant. Sost. Crecimiento 1 l 99,00 -0,62 23/23 1)Solventis Eos, Sicav v 22,57 10,75 15/119 1)Unifond Multi-Manager A* [j 5,89 1,46 8/13 
te-Cart , y ió A OA z > 
1)Sab. Bonos Infl.Euro-Prem F 10,46 -1,62 8/14 ca E a ere 4 0 E E Sant. Sost. Evolución 1 103,61 0,56 5/5 1)Solventis Hércules GD* M 10,86 0,64 120/137 1)Unifond Multi-Manager P* | 6,05 1,63 7/13 
1)Sab. Bonos Infl.Euro-Pyme E 10,29 -1,81 11/14 a a EMpresa z + 1)SPB RF Ahorro A F 9,77 1,56 50/140 1)Solventis Hércules R* M 10,77 0,42 122/137 1)Unifond Patrimonio CI A* M 14,41 3,13 7/36 
Plus” 
1)Sab Buy and W.06 2026 E o2 à - Ds M 1123 1,68 81/137 | 1)SPBRFAhorrol F 10,04 193 25/140 | 1)Solventis Horizon.2026 GD* F 10,70 1,56 12/89 | 1)Unifond Patrimonio CI C* M 1478 341 6/36 
El ier* 
1)Sab Econ Medicaltech-Base* V 973 5,74 25/41 N ae a - = = a = Santander SICAV 1)Solventis Horizonte 2026R* F 1068 148 16/89 | 1)Unifond Patrimonio CI P* Mo 142 - 
1)Sab Econ Medicaltech-Cart* v 10,03 6,41 18/41 As Pru de D E j 8 Cantabria s/n 28660 Boadilla del Monte. santanderassetmanagement.com. 1)Solventis Lennix GD* X 10,88 2,86 121/177 1)Unifond Rent. Objetivo V F 5,64 0,93 22/89 
caen Y. 95 o ma | E AAA S 1)Solventis LennixR* X 10,82 2,45 135/177 | 1Unifond RF Flexible A* 1 838 259 9/23 
1)Sab Econ Medicaltech-Plus* V 985 6/01 21/4 LS F 1053 210 14/140 | Sant Active PortfolloTAE M 136,64 3,45 20/137 | DSolventis Zeus GD* X 1049 568 58/177 | 1)Unifond RF Flexible C* 1 868 3,06 5/23 
1)Sabadell Rendimiento-B: F 9,51 1,70 45/140 ; i i 
1)Sab Econ Medicaltech-Prem* v 9,91 6,15 20/41 o a 2 a E Go E A 1)Sant. AM Euro Corp Bond A F 8,38 -0,28 64/76 1)Solventis Zeus R,* X 10,37 5,36 63/177 1)Unifond RF Flexible, P* I 877 273 6/23 
abadell Rendimiento-Cart } 5 it E i ul S 
1)Sab Econ Medicaltech-Pyme* V 979 588 24/41 | cabadellRendimiento-Em so oa a op | eRe F 87,98 -028 65/76 | 1)Uve Equity Fund Y ws AA | A i PO Era oua 0 
1)Sab. Eur Bolsa ESG-Base V 1240 6,79 69/119 — 2 a : 1)Sant. AM Euro Corp Bond B F 898 -0,15 60/76 | TreaAsset Management MUntondRE Global A - 
A i % 
1)Sab. Eur Bolsa ESG-Cart V 13,59 749 47/19 Mabes a pus 6 961 1,86 31/140 | sant. Am Eur Corp Bond BD F 8989 -0,15 61/76 | Ortegay Gasset 205°28006 Madrid. www.treaam.com. Tfno. 914362825. Email. A Giovalc AEE E 
1)Sab. Eur Bolsa ESG-Empr o ea maco | ee F 970 200 19/140 | Sant. Corp. Coupon CDE F 11378 187 24/76 | infoatr Fechav.l.:02/07/24 VUnion dB VEspalia A o U 
). E r D E Š E E info@treaam.com. Fecha v.l.: 
1)Sabadell Rendimiento-Pyme F 9,56 1,78 40/140 F 1)Unifond RV España C V 465,57 10,00 34/77 
1)Sab. Eur Bolsa ESG-Plus V 1298 7,06 59/119 Y Mant Euro A v 20995 718 29/49 | 1)Alpha Investment FI* R moss 769 31192 | ; 
1)Sabadell Urq. Patr.Priv.2* M 24,82 3,49 18/137 1)Sant. Euro Equity B V 15530 7,45 24/49 1)Unifond RV Europa Selec.A l 7,62 9,94 1/37 
1)Sab. Eur Bolsa ESG-Prem V 1371 738 53/119 z quity z d 1)Global Best Selection* X 14,23 1,18 149/177 o 
1)Sabadell Urq. Patr.Priv.5* X 12,84 7,32 38/177 1)Sant. European Dividend A v 6,47 0,92 110/119 1)Unifond RV Europa Selec.C V 7,66 - 
1)Sab. Eur Bolsa ESG-Pyme v 13,01 6,92 65/119 a z E d i 1)Trea Cajamar Ahorro* F 10,53 2,35 8/140 1)Unifond RV E Selec.P v 8/40 10,31 19/119 
1)Sab. Horizonte 10 2025 os ooon | eee cenomia Digital Base V 2139 2374 14/35 | 1)Sant. European Dividend B V 743 1,18 108/119 | 1)Trea Cajamar Corto Plazo” D 1.276,93 1,95 17/74 e - > 
TE EH : ER F TT I EE 1)Sab.Economía Digital-Cart* V 22,31 2424 8/35 1)Sant. Latin Am. Corp. A F 21213 262 15/76 TSG E AE a TEA c EAS 1)U.Renta F. Corto Plazo A* D 7,52 178 39/74 
R AEEA y i 1)Sab.Economía Digital-Empr* V 21,96 24/05 10/35 | = 2)Sant. Active Portfolio 1A M 113,41 3,49 19/137 M O gar > DU Renal tlazoós Fo MES 20 
1)Sab. Horizonte 2026 Cart. F 1160 175 26/76 > z - - 1)Trea Cajamar Flexible* M 9,54 2,55 38/137 U.Renta F Corto Plazo I* F 
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Opinión 


Un hecho histórico en la economía española 


Ignacio de 
la Torre 


ócrates afirmó que el conoci- 
S miento comienza en el 

asombro. Me quedé cierta- 
mente asombrado al conocer que, 
por primera vez en la historia eco- 
nómica reciente de nuestro país, las 
exportaciones de servicios no turis- 
ticos han superado a las de servicios 
turísticos. 

España desarrolló su potencial 
turístico en la década de 1970, algo 
que cimentó que este sector llegara 
a contribuir hasta casi un 13% del 
PIB, del que la mitad viene repre- 
sentada por turismo nacional y la 
otra mitad por visitas de turistas ex- 
tranjeros; visitas que permitieron a 
España exportar un 6% del PIB en 
servicios turísticos. A su vez, el país 
exportó un 7% en exportaciones de 
servicios no turísticos, un hito en to- 
da regla, ya que supera a las expor- 
taciones de turismo. Dentro de la 
categoría de servicios no turísticos, 
la economía española exporta fun- 
damentalmente servicios informá- 
ticos, consultoría, servicios finan- 
cieros o ingeniería. En agregado, ex- 
porta servicios equivalentes a un 
13% del PIB, alo que hay que sumar 
otro 26% del PIB en forma de bie- 
nes. 

Globalmente, la evolución del co- 
mercio internacional muestra des- 
de hace unos años un hecho cierto: 
crece más la exportación de servi- 
cios que la de bienes. En la última 
década las primeras han subido un 
60%, hasta alcanzar los 8 billones 
(españoles) de dólares, equivalente 
a un 7,4% del PIB mundial. La ex- 
portación de bienes, aunque supe- 
rior en valor (23 billones) ha experi- 
mentado un crecimiento cercano a 
cero en porcentaje del PIB durante 


los últimos diez años. De estas cifras 
se deduce que España es un caso de 
éxito, ya que exportamos en servi- 
cios casi el doble, en porcentaje de 
PIB, que el conjunto de la economía 
mundial. 

La exportación de servicios no 
turísticos es muy estratégica para 
un país, ya que presenta menor elas- 
ticidad que la de bienes o la de servi- 
cios turísticos. Esto quiere decir 
que, por ejemplo, ante subidas del 
tipo de cambio, un producto elásti- 
co es sustituido por otro de un país 
cuyo tipo de cambio se haya depre- 
ciado en términos relativos. Por 
ejemplo, una devaluación del dinar 
de Túnez podría inducir que un tu- 
rista norteamericano acuda a las 
playas de este país en vez de viajar a 
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La exportación de 
servicios no turísticos 
es muy estratégica 
para un país 


Sería deseable que crezca 
la productividad, con el 
objetivo de que también 
lo hagan los salarios 
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las de Canarias. Algo parecido pue- 
de ocurrir con segmentos impor- 
tantes de la exportación de bienes. 
Sin embargo, los servicios no turís- 
ticos suelen presentar elasticidades 
bajas; es decir, que fluctúan menos 
ante movimientos del tipo de cam- 
bio. Por ejemplo, si una firma espa- 
ñola de ingeniería diseña una cen- 
tral energética en un país como No- 
ruega, que el euro se aprecie frente a 
la lira turca no provocará directa- 
mente que el cliente noruego reem- 
place su firma española de ingenie- 
ría por una compañía turca. 


Turismo y energía 

España obtiene unos 95.000 millo- 
nes de euros cada año exportando 
servicios no turísticos. Sólo con este 
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concepto puede hacer frente a la 
importación neta de energía, con- 
cepto en el que nos gastamos unos 
65.000 millones al año. En conjun- 
to, las exportaciones totales de la 
economía española, que represen- 
tan como hemos visto un 39% del 
PIB, nos permiten acumular un su- 
perávit por cuenta corriente, supe- 
rávit que se acerca al 3% (el que Es- 
paña entrara en superávit de cuenta 
corriente en 2013 por primera vez 
en varias décadas también supuso 
otro hecho histórico), y que contri- 
buye a que el país siga reduciendo 
su posición deudora internacional 
(diferencia entre cuánto debemos a 
extranjeros frente a cuánto nos de- 
ben los extranjeros a los españoles), 
posición que llegó a alcanzar peli- 
grosos niveles cercanos al 98% y 
que, a fecha de hoy, se acerca al 
50%. 

Este aspecto confiere al país esta- 
bilidad financiera, factor que, entre 
otros, se traduce en el hecho de que 
la prima de riesgo actual de España 
sea significativamente inferior a la 
de hace una década. 

Que España se haya convertido 
en una gran potencia exportadora, 
tanto en bienes como en servicios, 
está relacionado con su competiti- 
vidad, entendida fundamentalmen- 
te como el binomio entre costes la- 
borales y productividad. Con todo, 
sería deseable que aumentara la 
productividad, con el objetivo de 
que también lo hicieran los salarios. 
Ese proceso conlleva necesaria- 
mente políticas que permitan ganar 
tamaño a las empresas. 

Oscar Wilde afirmó “un pesimis- 
ta se queja del ruido que genera la 
oportunidad”. Aprovechemos el hi- 
to histórico comentado en esta co- 
lumna para que vertebre la muy ne- 
cesaria mejora de productividad 
que necesita nuestra economía. 


Economista jefe de Arcano 
Partners, profesor en IE 


Planes de pensiones: ¿quiénes son beneficiarios? 


Cecilia Ferreiro 
Aldecoa 


nocidos como instrumentos 

diseñados para promover el 
ahorro destinado alajubilación, pero, 
en general, se desconoce su potencial 
utilidad en la planificación sucesoria 
parala cobertura de fallecimiento. 

Vaya por delante que las cuantías 
recibidas por los beneficiarios como 
consecuencia del óbito del partícipe 
no pueden alterar el régimen de legi- 
timas de los herederos. 

Noobstante, el partícipe tienela fa- 
cultad de designar beneficiarios de 
manera libre, ya que el plan de pen- 
siones no forma parte de la masa he- 
reditaria (patrimonio del causante a 


| os planes de pensiones son co- 


repartir entre los llamados ala heren- 
cia). La gestora pagará al beneficiario 
designado por contrato al margen del 
proceso sucesorio. Sin embargo, en 
ausencia de una designación expresa 
por el partícipe, regirán las especifi- 
caciones del plan contratado. 

Existen diferencias notables en el 
orden de beneficiarios en las especi- 
ficaciones de los distintos planes de 
pensiones comercializados en el 
mercado a falta de designación ex- 
presa. Algunas establecen órdenes 
de prelación distintos al orden suce- 
sorio del derecho común y otras 
nombran a los herederos legales del 
partícipe. Incluso nos hemos llegado 
a encontrar con especificaciones 
ambiguas o de defectuosa redacción 
que pueden llevar a situaciones pro- 
blemáticas enel futuro. 

Tenga el lector en cuenta que, al 
ser los planes movilizables sin im- 


El partícipe de un plan 
de pensiones tiene la 
facultad de designar 
beneficiarios libremente 


Existen diferencias en el 
orden de beneficiarios en 
las especificaciones de 
planes comercializados 


pacto fiscal, cada vez que cambie de 
plan estará aceptando un nuevo con- 
trato, por lo que será importante ha- 
cer una nueva designación de bene- 
ficiario. De lo contrario, lo serán 
aquellos designados por cada gesto- 
ra, en las especificaciones del nuevo 
plan al que se adhiera. 


Preferencias del partícipe 

Considerando lo anterior, se presen- 
ta una oportunidad para elegir a 
quien trasladar cierta parte del patri- 
monio de acuerdo a las preferencias 
del partícipe tras su fallecimiento de 
manera rápida y sin necesidad de 
que los beneficiarios deban esperar a 
la finalización del proceso sucesorio, 
facilitando además el pago de los im- 
puestos y otros gastos que puedan 
acontecer en herencias conforma- 
das por activos ilíquidos. Todo ello 
teniendo en cuenta que el tratamien- 


to fiscal del rescate en el beneficiario 
persona física será como renta del 
trabajo en el IRPF y que podrán 
efectuar el rescate cuando conside- 
ren oportuno y con la opción de la 
reducción fiscal del 40% siempre 
que el rescate se realice en forma de 
capital y proceda de aportaciones 
anteriores al 31 de diciembre del año 
2006 y se produzca dentro del plazo 
legal de dos ejercicios fiscales. 

Es recomendable revisar quiénes 
son nuestros beneficiarios de nues- 
tros planes de pensiones y, en caso 
de que así lo deseemos, tomar medi- 
das para evitar la transmisión no de- 
seada del patrimonio tras el falleci- 
miento del partícipe designándolo 
expresamente en el Boletín de Ad- 
hesión acudiendo a la entidad con la 
quelo ha contratado. 


Directora de Planificación 
Financiera de Singular Bank 


Un gobierno de Reagrupamiento Nacional 
trataría de evitar la confrontación con las 
autoridades de Bruselas y los mercados. 


Francia: todos los 
escenarios apuntan 

a una prima de riesgo 
mayor a largo plazo 


Frederik Ducrozet y 
Alan Lemangnen 


n las elecciones legislativas 
E francesas los escenarios más 
plausibles conllevan impor- 
tantes riesgos fiscales y financieros, 
incluyendo un gobierno de extrema 
derecha, con o sin mayoría absoluta, 
o un Parlamento sin mayoría absolu- 
ta por el ascenso de la izquierda. Una 
coalición centrista encargada de 
aprobar un presupuesto sería el es- 
cenario más favorable para los mer- 
cados, pero es posible que sólo pue- 
da surgir si hay un bloqueo y, en todo 
caso, probablemente será inestable, 
generando nuevas 


nes ad hoc. Si son menores los esca- 
ños necesarios, puede entrar en coa- 
lición con parte de los conservado- 
res, Los Republicanos. Una victoria 
de la alianza de izquierdas, Nuevo 
Frente Popular, parece menos pro- 
bable. Si ganara, sería difícil su ma- 
yoría absoluta y muy difícil su go- 
bierno en minoría. Por otra parte 
una mayoría centrista parece muy 
poco probable. En caso de punto 
muerto, podría formarse una coali- 
ción temporal de moderados, al me- 
nos para hacer frente a las emergen- 
cias presupuestarias, pero requiere 
que a Renacimiento le vaya mejor y 
sería muy inestable, lo que probable- 
mente conduciría a nuevas eleccio- 
nes en un año. Aunque el presidente 
Emmanuel Macron descartó la op- 

ción de dimitir, la 


elecciones en el pla- 
zo de un año. Alter- 


Los planes del Nuevo 


presión aumentaría 
y, a pesar de las dis- 


nativamente, ungo- Frente Popular y posiciones de la 
bierno tecnócrata de Reagrupamiento Constitución para 
puede ser conside- Nacional implican preservar la conti- 
rado neutral para yn gran coste fiscal nuidad institucio- 


los mercados, pero 

no abordaría los 

problemas presupuestarios. Aunque 
la coalición de izquierda Nuevo 
Frente Popular parece frágil, un re- 
sultado muy amplio a su favor sería 
el peor resultado para los mercados 
y aumentaría los temores a un “mo- 
mento Liz Truss”; es decir, una si- 
tuación que sumiera a este país en 
una crisis de deuda. 

De momento, el partido ultradere- 
chista Reagrupamiento Nacional 
puede quedar en primer lugar, aun- 
que su número de escaños es incier- 
to. Una mayoría absoluta le permiti- 
ría gobernar en solitario, mientras 
que una relativa requeriría coalicio- 


nal, la incertidum- 
bre probablemente 
desencadenaría otra ronda de ten- 
sión hasta unas próximas elecciones. 


Prioridades a corto plazo 

El caso es que en la extrema derecha, 
los líderes de Reagrupamiento Na- 
cional, divididos entre laruptura con 
el pasado y es deseo de parecer “res- 
ponsables” ante la comunidad em- 
presarial, han dado marcha atrás a 
medidas como el restablecimiento 
de la edad de jubilación a los 60 años 
y lareducción del IVA de los produc- 
tos básicos. Su líder, Jordan Barde- 
lla, ha insinuado priorizar algunas 
medidas y posponer otras. Se centra- 
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ría en aumentar el poder adquisitivo 
y los salarios reales (con reducción 
del IVA a los productos energéticos, 
reducción de impuestos sobre las 
rentas o exención de contribuciones 
sociales a empresas que aumenten 
los salarios). En todo caso, ha condi- 
cionado gran parte del programa a 
una auditoría de las finanzas públi- 
cas. En la izquierda, el Nuevo Frente 
Popular distingue también entre 
prioridades a corto plazo y largo pla- 
zo, incluyendo aumentos significati- 
vos de impuestos y de gastos. Algu- 
nas de sus principales promesas in- 
cluyen la edad mínima de jubilación 
a los 60 años, un fuerte aumento de 
los salarios, mayores intervenciones 
estatales y revisión de los impuestos 
sobre la renta, a las empresas y un 
impuesto solidario sobre el patrimo- 
nio. También buscaría medidas de 
emergencia para congelar los pre- 
cios de la energía y delos bienes bási- 
cos. En el centro y el centroderecha, 
las medidas propuestas están en li- 
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nea con lo que se puede esperar, es- 
pecialmente en ahorro presupuesta- 
rio y reducción del papel del Estado 
en la economía, con menor carga fis- 
cal y gasto público. 

Las estimaciones del coste de es- 
tos programas se basan en las elec- 
ciones de 2022 y deben tratarse con 
cautela. Además, hay incertidumbre. 
Dicho esto, los programas del Nuevo 
Frente Popular y de Reagrupamien- 
to Nacional implican un gran coste 
fiscal. El coste es menor en el caso 
del centro y el centroderecha, pero 
también desafiante dada la precaria 
situación presupuestaria de la eco- 
nomía francesa. Independiente- 
mente del resultado, el próximo go- 
bierno tendrá que tomar decisiones 
muy dificiles los próximos meses. En 
2023 el déficit se alcanzó el 5,5% del 
PIB, frente al 4,9% presupuestado, 
siendo razón principal para la rebaja 
de calificación de la deuda de Fran- 
cia por S&P a AA- el pasado mayo. 
Los datos del Ministerio de Hacien- 
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da sugieren que la situación no ha 
mejorado en el primer cuatrimestre. 

Ya se esperaba un presupuesto co- 
rrectivo con la nueva senda fiscal en- 
viada a Bruselas en abril. La reduc- 
ción del déficit por debajo del 3% so- 
bre el PIB hasta 2027 implicaría una 
gran consolidación fiscal de alrede- 
dor del 1% del PIB en 2025. Por su 
parte, la Comisión Europea ha abier- 
to un procedimiento de déficit exce- 
sivo contra siete países europeos, in- 
cluyendo a Francia e Italia. Depen- 
diendo de los resultados de las elec- 
ciones y de las medidas del nuevo go- 
bierno, el país puede verse obligada a 
modificar de nuevo su senda fiscal de 
medio plazo y presentarla en sep- 
tiembre a Bruselas. Los Estados 
miembros también tienen que pre- 
sentar a mediados de octubre planes 
presupuestarios para 2025 y la nueva 
Comisión hará una primera evalua- 
ción enel mes de noviembre. 

Nuestro escenario base es que un 
gobierno liderado por Reagrupa- 
miento Nacional puede tratar de evi- 
tar la confrontación con Bruselas y 
con los mercados financieros sim- 
plemente porque no sería de su inte- 
rés a largo plazo. Sin embargo, hay 
margen para el estrés, con riesgo real 
de malestar social. Pero somos es- 
cépticos ante la idea de la “meloniza- 
ción? de este partido. La primera mi- 
nistra de Italia, Giorgia Meloni, y sus 
aliados ya tenían experiencia de go- 
bierno y trato con la comunidad em- 
presarial antes de ganar las eleccio- 
nes en 2022. No es el caso de los lide- 
res de Reagrupamiento Nacional, 
quienes no tienen relaciones sólidas 
con las empresas francesas y poca in- 
fluencia en los círculos europeos. 

La reacción inmediata del merca- 
do dependerá de que el nuevo Go- 
bierno tenga mayoría y de su volun- 
tad y capacidad para responder a los 
desafíos fiscales. Un Parlamento sin 
mayoría probablemente prolongaría 
la incertidumbre de la economía y 
los mercados financieros franceses. 
Los escenarios más plausibles apun- 
tan a una prima de riesgo estructu- 
ralmente más alta para los bonos y 
los activos de riesgo franceses. 


Frederik Ducrozet, director 
de análisis macroeconómico; 
Alan Lemangnen, economista 
en Pictet WM 
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LAS AUTORIDADES DEL DISTRITO FINANCIERO APLAZAN SU VISTO BUENO AL RASCACIELOS 1 UNDERSHAFT, 
TRAS LAS OBJECIONES DEL PRESIDENTE DE LLOYD'S, BRUCE CARNEGIE-BROWN, AL EDIFICIO DE 73 PLANTAS. 


El presidente de Lloyd's fren 
el nuevo ‘techo’ de la Ci 


Joshua Oliver/lan Smith. 
Financial Times 

Las autoridades de la City de 
Londres han aplazado la deci- 
sión de dar su visto bueno al 
nuevo edificio más alto que 
está previsto construirse en la 
zona tras las objeciones de úl- 
tima hora de Bruce Carnegie- 
Brown, presidente de Lloyd's. 

Los responsables de City of 
London Corporation habían 
recomendado la aprobación 
del rascacielos de 73 plantas 
llamado 1 Undershaft. Sin em- 
bargo, esta semana se enfren- 
taron a un interrogatorio por 
parte de varios miembros del 
comité de planificación de es- 
te organismo relativo al futuro 
de St Helen's Square, un pe- 
queño parque situado en la 
base de la torre. Shravan 
Joshi, presidente de planifica- 
ción de City of London Cor- 
poration, declaró que retrasar 
la decisión dará tiempo “para 
volver atrás y negociar” el fu- 
turo de la plaza. “No es un 
mensaje de que estamos con- 
tra el complejo”, añadió. 

El inesperado retraso se 
produce después de que Bru- 
ce Carnegie-Brown, presi- 
dente de Lloyd's, enviase una 
carta en la que se oponía al 
proyecto porque “privaría a la 
City de un espacio de reunión 
realmente importante”. 


El techo de la City 

Se esperaba que la corpora- 
ción iba a aprobar el emble- 
mático proyecto casi diez 
años después de ser presenta- 
do. Con una altura similar a 
The Shard, sería uno de los 
edificios más altos de Europa. 
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Imagen del proyecto del nuevo rascacielos 1 Undershaft. 


Lloyd's acordó reciente- 
mente una prórroga del con- 
trato de arrendamiento de su 
sede, diseñada por Richard 
Rogers y situada al otro lado 
de la calle, en el corazón del 
mercado especializado de se- 
guros de la City, donde bróke- 
res y suscriptores aún se reú- 
nen cara a cara para negociar 
las pólizas. 

El 1 Undershaft tendría 50 
plantas más que la torre actual 
de 23 plantas construida en la 
década de 1960, y antigua sede 
de Aviva, cuyo diseño estuvo 
influenciado por el arquitecto 
modernista Mies van der 
Rohe. La Twentieth Century 
Society, que busca conservar 
la arquitectura moderna, de- 
fendió que no se derribara. 
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El emplazamiento está si- 
tuado entre cuatro edificios 
muy conocidos: el 22 de 
Bishopsgate, actualmente el 
edificio más alto de la City; el 
122 de Leadenhall Street, co- 
nocido como The Cheesegra- 
ter (el rallador de queso); el 
Gherkin; y el Lloyd's of Lon- 
don, catalogado de Grado I y 
apodado el edificio “de dentro 
afuera” porque sus servicios, 
como ascensores y tuberías, 
están en su exterior. 


Con apoyo de Singapur 

El proyecto fue aprobado por 
primera vez por el Ayunta- 
miento en 2016 como un dise- 
ño de torre sencillo del arqui- 
tecto Eric Parry. Su impulsor 
es Aroland Holdings, que tra- 
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baja con la promotora Stanho- 
pe. Aroland está respaldada 
por el magnate Kuok Khoon 
Hong, presidente y CEO del 
gigante del procesamiento de 
alimentos Wilmar Internatio- 
nal, con sede en Singapur y 
uno de los mayores propieta- 
rios de plantaciones de aceite 
de palma del mundo. 

El año pasado, Aroland soli- 
citó permiso para ampliar 
considerablemente la torre, 
añadiendo una planta de altu- 
ra, así como un diseño escalo- 
nado que permitiría varias te- 
rrazas y aumentaría la superfi- 
cie del edificio. El nuevo dise- 
ño, también obra de Parry, in- 
cluye un jardín enla undécima 
planta y un mirador abierto al 
público en la última planta. 
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La remodelación afecta a St Helen's Square, en el corazón de la City. 


NA lA 
| 


A 


Lloyd's denuncia 
que el proyecto 
privaría a la City 
de un importante 
espacio de reunión 


Los arquitectos afirmaron 
que el nuevo diseño “corona- 
ría” el conjunto de rascacielos 
de la City y se alinearía con sus 
planes de hacer del centro de 
negocios londinense un lugar 
más atractivo para trabajado- 
res y visitantes, con “espacios 
exteriores de alta calidad, es- 
pacios públicos abiertos, una 
sostenibilidad mejorada y una 
oferta cultural y creativa”. 

Un portavoz del proyecto 
dijo que las autoridades “ha- 
bían escuchado atentamente 
las observaciones sobre el es- 
pacio público”. “Trabajare- 
mos en estrecha colaboración 
con City of London Corpora- 
tion y nuestros vecinos de la 
industria de los seguros para 
tenerlas en cuenta mediante 


El 1 Undershaft 


reemplazaría 

al edificio actual, 
influenciado por 
Mies van der Rohe 


pequeñas revisiones del pro- 
yecto”, añadió. 

Sin embargo, la nueva pro- 
puesta también se come una 
gran parte de St Helen's Squa- 
re. Los miembros del comité 
creen que la intervención de 
Carnegie-Brown pone de ma- 
nifiesto la oposición al proyec- 
to dela industria de seguros. 

Carnegie-Brown afirma 
que el jardín de la undécima 
planta será “significativamen- 
te menos atractivo que el es- 
pacio que reemplazará” debi- 
do a los requisitos de seguri- 
dad. Jardines similares en 
otras azoteas de la City obli- 
gan a los visitantes a pasar un 
control de seguridad similar al 
de los aeropuertos, lo que sue- 
le provocar colas. 


SExpansión 


DIRECTIVOS EN VERANO 


Inditex muestra músculo en el textil 


EN MÁXIMOS EN BOLSA Los positivos resultados del grupo y sus jugosos dividendos convencen a los inversores. 


Víctor M. Osorio. Madrid 

Verano dulce en Arteixo. Inditex ce- 
lebra la próxima semana su junta ge- 
neral de accionistas con récord de 
ingresos y beneficios en su último 
ejercicio; uninicio de 2024 promete- 
dor y por encima de sus principales 
competidores; y el aliciente para sus 
inversores de que repartirá este año 
los mayores dividendos de su histo- 
ria: 4.800 millones de euros (1,54 eu- 
ros por acción), lo que equivale al 
89% de su beneficio y una cifra un 
28% superior ala del año anterior. 

Las recomendaciones de los ana- 
listas y la acción no han sido ajenos a 
la concatenación de buenas noticias. 
Sus títulos acumulan un alza del 
30% en los últimos 12 meses y la ca- 
pitalización bursátil navega en máxi- 
mos históricos desde primavera, su- 
perando con comodidad los 140.000 
millones de valoración. 

Los vientos que han empezado a 
soplar en los últimos meses en con- 
tra del sector textil de momento no 
han hecho mella en Inditex. H&M 
anunció la semana pasada una ralen- 
tización de sus ventas en junio, lo 
que provocó una caída de sus accio- 
nes del 13%, mientras que Nike reba- 
jó sus previsiones de ingresos para el 
conjunto de su nuevo año, una noti- 
cia que provocó un descenso del 19% 
de su valor en sólo un día. Gap, Levi's 
o PVH (Calvin Klein) también caen 
más de un 10% en el último mes. 

Estos movimientos sísmicos en el 
parqué habrían generado en otro 
momento un efecto sobre las accio- 
nes del dueño de Zara, que, por aho- 
ra, parece inmune a las turbulencias 
de su sector. Su crecimiento en ven- 
tas del primer trimestre del ejercicio 
ascendió al 7,1%. Superó en más de 
dos puntos a su siguiente rival (Uni- 
qlo), duplicó al de enseñas como Adi- 
das y Gap y destacó frente a grupos 
como H&M, Puma, PVH o VF Corp 
(Vans), que no sólo no crecieron, sino 
queredujeronsu facturación. 

En el segundo trimestre, no se 
atisba un cambio de tendencia. En- 
tre el 1 de mayo y el 3 de junio, las 
ventas de Inditex a divisa constante 
crecieron un 12%, según los datos 
adelantados por el grupo. Siempre 
descontando los tipos de cambio, 
H&M creció un 3% en su segundo 
trimestre, cuatro veces menos. 


Potencial y margen 

Oscar García Maceiras, el CEO de 
Inditex, ha repetido en prácticamen- 
te todas sus últimas apariciones en 
público que la evolución de la em- 
presa está siendo buena, pero puede 
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LOS 10 MAYORES 
ACCIONISTAS 


Participación, en porcentaje del capital 


Amancio Ortega 59,29 
Sandra Ortega 5,05 
Capital Group 2,81 
BlackRock 1153 
Vanguard Group 140 
Fidelity 0,98 
Crédit Agricole 0,49 
Deutsche Bank 0,34 
JPMorgan Chase 0,29 
The Bank of New York Mellon 0,23 
Fuente: Bloomberg. 


ser todavía mejor. Su tesis es que el 
potencial de crecimiento de Inditex 
es enorme porque opera en un sec- 
tor muy fragmentado y donde las 
cuotas de mercado son muy bajas. El 
ejemplo habitual es EEUU, el segun- 
do país donde Inditex más factura 
del mundo y donde la compañía sólo 
representa 0,5 de cada 100 dólares 
que se gastan en moda. 

El modelo de negocio de Inditex 
ya ha demostrado en el pasado que 
es diferencial y permite confiar en 
que el grupo seguirá creciendo. Sus 


cifras de los últimos trimestres co- 
rroboran el potencial y muestran 
que el grupo no sólo está logrando 
elevar su facturación por encima de 
sus rivales, sino que además lo está 
haciendo mientras aumenta sus ya 
de por sí altos márgenes de rentabili- 
dad dentro del sector textil. 

La compañía considera, además, 
que su ventaja competitiva cada vez 
va aser mayor. Inditex tiene previsto 
invertir este año 1.800 millones de 
euros en la optimización de su espa- 
cio comercial, la integración de más 
tecnología y la mejora de sus plata- 
formas online. 

Además, el grupo impulsará sus 
capacidades logísticas con 900 mi- 
llones de euros en 2024 y otros 900 
millones en 2025. Hace apenas unos 
días, un analista de Bankinter indicó 
que Inditex debería empezar a tener 
que ser analizada no como una em- 
presa textil, sino como una compa- 
ñía tecnológica porque su diferen- 
ciación no está en la ropa que vende, 
que también, sino sobre todo en su 
capacidad para captar tendencias y 
ponerlas en la calle -tras el diseño, 
fabricación y envío de las prendas- 
en un tiempo récord. 


Dividendos y estabilidad 

Nada hay en el horizonte que pertur- 
be, por ahora, la paz en Arteixo, el 
cuartel general de Inditex, que sigue 


La compañía insiste en 

que tiene mucho potencial 
de crecimiento porque el 
mercado está fragmentado 


Inditex, que invertirá 2.700 
millones este año, cree que 
la diferenciación con sus 
rivales es cada vez mayor 


Ala izquierda, 
Óscar García 
Maceiras, CEO 
de Inditex, junto 
a Marta Ortega, 
presidenta del 
grupo textil. 
Bajo estas 
líneas, Amancio 
Ortega, quien 
controla la 
compañía con 
un 59,29% del 
== capital. 


disfrutando además de una gran es- 
tabilidad accionarial. Con Amancio 
Ortega controlando el 59,29% de la 
compañía y su hija Sandra, con un 
5,05%, como los dos mayores accio- 
nistas, el resto del capital incluye a 
las principales gestoras de fondos: 
Capital Group, BlackRock, Van- 
guard, Fidelity... Inditex no da sustos 
y además riega de dividendos a sus 
inversores. La empresa es el grupo 
del Ibex que más ha retribuido a sus 
accionistas en la última década: 
25.200 millones. 


2 Expansión Jueves 4 julio 2024 


DIRECTIVOS EN VERANO 


Meta aparca el metaverso 
para ganar la partida de la IA 


STRATEGIA El grupo acaba de lanzar la última versión de su modelo Llama 3. 


Javier G. Fernández. Madrid 

En la última conferencia con analis- 
tas de Meta, en abril, el término inte- 
ligencia artificial se mencionó hasta 
en 100 ocasiones. Solo su consejero 
delegado, Mark Zuckerberg, se refi- 
rió a ella 25 veces durante su inter- 
vención y en las posteriores respues- 
tas a las preguntas de los analistas. 
Por contra, el término metaverso, el 
proyecto de realidad virtual que lle- 
vó ala empresa a cambiar su nombre 
de Facebook por Meta en 2021, ape- 
nas apareció cuatro veces. 

Los datos ponen en evidencia el 
giro discursivo que ha dado el gigan- 
te de las redes sociales, después de la 
negativa acogida que tuvo entre los 
inversores su gran apuesta por los 
mundos virtuales, y el enorme inte- 
rés que suscita todo lo relacionado 
con la IA. El propio Zuckerberg ha 
llegado a referirse a este asunto para 
aclarar que la empresa sigue con- 
fiando en las posibilidades del meta- 
verso: “Se ha desarrollado una na- 
rrativa de que, de alguna manera, 
nos estamos alejando de la visión del 
metaverso, así que solo quiero decir 
desde el principio que eso no es 
exacto”, dijo el CEO. “Hemos estado 
centrándonos tanto en la TA como en 
el metaverso durante años, y segui- 
remos centrándonos en ambos”, 
agregó. 

Pese a los esfuerzos del ejecutivo 
para mantener viva la llama del me- 
taverso, lo cierto es que en Wall 
Street desconfían de una tecnología 
cara de desarrollar -la empresa des- 
tina más de 10.000 millones de dóla- 
res al año al desarrollo del mundo in- 
teractivo- y que supone una sangría 
para las cuentas del grupo. Desde 
2020, la división Reality Labs acu- 
mula unas pérdidas operativas de 
casi 46.000 millones de dólares (cer- 
ca de 43.000 millones de euros). 
Mientras tanto, Meta habla cada vez 
más de su trabajo en materia de inte- 
ligencia artificial, en particular de la 
IA generativa. 

La compañía ha desembarcado 
con fuerza en este campo este año 
con el lanzamiento de su modelo de 
lenguaje de gran tamaño (LLM) Lla- 
ma 3. Estos sistemas son los que im- 
pulsan aplicaciones de inteligencia 
artificial generativa como ChatGPT, 


Fotos: Bloomberg News 


de OpenAI, o Gemini, de Google. 
Llama 3 se ha integrado en Meta AI, 
su chatbot que funciona en toda su 
gama de productos, como Facebook 
Messenger, WhatsApp y su línea de 
gafas inteligentes Ray-Ban. De mo- 
mento solo es accesible en una doce- 
na de países de habla inglesa, entre 
ellos Estados Unidos, Australia o Ca- 
nadá. No tiene fecha de llegada a Eu- 
ropa todavía debido a las limitacio- 
nes regulatorias de la UE. 


codigo apierto 

Meta ha adoptado un enfoque estra- 
tégico de la inteligencia artificial algo 
diferente al de competidores como 
OpenAl o Google. La compañía se ha 
centrado, en gran medida, en abrir a 
la comunidad gran parte de su inves- 
tigación y herramientas. Llama 3 es 
de código abierto, lo que significa que 
los desarrolladores pueden crear 
productos fácilmente utilizando el 
modelo de forma gratuita. Esto con- 
trasta con OpenAl y Google, que, por 


digital 


lo general, han mantenido en propie- 
dad sus modelos más avanzados. 

Los expertos del sector comparan 
el posicionamiento de Llama en la 
inteligencia artificial generativa con 
el de Linux, el rival de código abierto 
de Microsoft Windows, en el merca- 
do de sistemas operativos para PC. 
Así como el software Linux se abrió 
camino en los servidores corporati- 
vos de todo el mundo y se convirtió 
en una pieza clave del Internet mo- 


derno, Meta ve a Llama como el po- 
sible andamiaje digital que sustenta 
la próxima generación de aplicacio- 
nes de IA. 

Pero el código abierto significa 
que Meta está regalando el software 
alos desarrolladores, un enfoque ra- 
dicalmente diferente a los modelos 
tradicionales de licencia y suscrip- 
ción y muy alejado del altamente lu- 
crativo negocio de publicidad digital 
que convirtió a Facebook en una po- 
tencia de Internet. 

Debido a que los investigadores 
expertos en inteligencia artificial son 
escasos y la infraestructura necesa- 
ria para crear y ejecutar los modelos 
tiene enormes costes, Meta está in- 
virtiendo fuertemente para desarro- 
llar Llama 3, la versión actualizada 
de Llama 2 que se presentó en julio 
del año pasado. Si bien la firma no 
desglosa el gasto en IA de la misma 
manera que lo hace para el metaver- 
so, los costes se reflejan en el gasto de 
capital. 


cellnex” 


driving telecom connectivity 


Yann LeCun, científico 
jefe de investigación 
en inteligencia artificial 
de Meta. 


Avatar del consejero 
delegado y fundador de 
Meta (antigua Facebook), 
Mark Zuckerberg. 


En su última presentación de re- 
sultados, la tecnológica revisó al alza 
su previsión de capex para este año. 
La compañía espera gastar entre 
35.000 y 40.000 millones de dólares, 
frente a una horquilla previa de en- 
tre 30.000 y 37.000 millones de dó- 
lares, para acelerar las inversiones en 
infraestructura que soporten sus 
ambiciones en IA generativa. Ade- 
más, anticipó que prevé seguir ele- 
vando sus inversiones en 2025. Este 
anuncio desató el nerviosismo en 
Wall Street y las acciones de Meta 
llegaron a desplomarse un 12% en 
Bolsa la jornada posterior, restando 
más de 200.000 millones de dólares 
alvalor de la empresa. 

El gran problema ahora mismo 
para Meta es que tiene más dificil 
que otras tecnológicas (como Micro- 
soft, con un sólido negocio de venta 
de tecnología a empresas) conven- 
cer a los inversores de que va a poder 
monetizar estas fuertes inversiones. 
La compañia no comercializa los 
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chips que sostienen el despliegue de 
la inteligencia artificial -aunque ha 
diseñado sus propios procesadores 
para IA- como Nvidia, ni cobra por 
acceder a las capacidades de su mo- 
delo como sí hacen Google, Anthro- 
pic o OpenAl. Los ingresos siguen 
procediendo del lucrativo negocio 
de publicidad digital de la empresa, 
con una pequeña actividad paralela 
en cascos de realidad virtual. 

Zuckerberg advirtió de que el re- 
torno se verá a largo plazo. Aun así, 
defendió que la compañía ha demos- 
trado una “sólida trayectoria de mo- 
netización” en ciclos pasados de in- 
versión, con proyectos exitosos co- 
mo Reels o Stories. Por ello, pidió 
confianza acerca de la capacidad de 
la compañía de rentabilizar estas in- 
versiones “cuando nuestros nuevos 
servicios de IA alcancen escala”, dijo, 
sin concretar plazos. 

El ejecutivo abrió la puerta a ac- 
ciones como incluir publicidad en 
sus asistentes inteligentes o cobrar 
por servicios prémium. Zuckerberg 
defendió el papel de la inteligencia 
artificial generativa para aumentar la 
participación de los usuarios en sus 
redes y mejorar la relevancia y efec- 
tividad de la publicidad, que supone 
el grueso de su modelo de negocio. 


Inteligencia humana 
Detrás de los avances en inteligencia 
artificial de Meta está su laboratorio 
de investigación Fair, donde Yann 
LeCun, científico jefe de investiga- 
ción en IA de la red social, dirige a un 
equipo de 500 personas. Pese a los 
enormes avances de los algoritmos 
en los últimos años, el experto, uno 
de los padres de la IA y galardonado 
con el premio Turing, sostiene que 
los LLM tienen todavía “una com- 
prensión muy limitada de la lógica”. 
Enuna entrevista con el diario bri- 
tánico Financial Times, el informáti- 
co franco-estadounidense defendió 
que, aunque los algoritmos sean ca- 


paces de ejecutar tareas de forma si- 
milar a cómo lo haría una persona, 
ningún modelo llegará a alcanzar la 
inteligencia humana. “No entienden 
el mundo físico, no tienen memoria 
persistente, no pueden razonar en 
ninguna definición razonable del 
término y no pueden planificar”, ex- 
plicó. 

En su lugar, desde el laboratorio 
de Meta están trabajando en una IA 
que pueda desarrollar un sentido co- 
mún básico y aprender cómo funcio- 
na el mundo de manera similar a los 
humanos. “Hemos reorientado a 
Fair hacia el objetivo alargo plazo de 
una IA a nivel humano, esencial- 
mente porque la IA generativa ahora 
se centra en las cosas hacia las que 
tenemos un camino claro”, defendió 
LeCun. “Y esto no es un problema de 
diseño de producto, ni siquiera es un 
problema de desarrollo tecnológico, 
es en gran medida un problema 
científico”, añadió. 

Un objetivo a largo plazo que cho- 
ca con los intereses comerciales in- 


EN CIFRAS 


100 


veces IA 


Hasta 100 veces se mencionó la 
palabra inteligencia artificial en la 
última conferencia con analistas 
de Meta, celebrada en abril. El 
metaverso, en cambio, únicamente 
apareció en cuatro ocasiones. 


40.000 


millones de dólares 


El grupo aseguró en sus últimos 
resultados que aumentará hasta 
los 40.000 millones de dólares 

el capex en 2024 para acelerar las 
inversiones en las infraestructuras 
que soportan la IA generativa. 


Gafas Ray-Ban con cámaras incorporadas de Meta. 


mediatos de un gigante tecnológico 
como Meta. De ahí que, a principios 
del año pasado, Zuckerberg optara 
por crear un nuevo equipo de IA ge- 
nerativa, encabezado por el director 
de productos Chris Cox para acele- 
rar el despliegue de la IA en sus pro- 


ductos. Este se llevó a muchos inves- 
tigadores e ingenieros de Fair y diri- 
gió el trabajo en Llama 3 y lo integró 
en sus nuevos asistentes de IA. 

Meta asegura que el rendimiento 
de Llama 3 es comparable al de los 
últimos modelos lanzados por sus ri- 
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46.000 


millones de dólares 


La división de negocio de Meta que 
incluye el desarrollo del metaverso, 
Reality Labs, acumula unas pérdidas 
operativas de casi 46.000 millones 
de dólares, el equivalente a 43.000 
millones de euros. 


Meta ha disparado las 
inversiones en lA pero no 
ha explicado cómo piensa 
monetizar esta tecnología 


La oposición a que utilice 
los datos de los europeos 
para entrenar su modelo ha 
retrasado su lanzamiento 


vales, entre ellos la start up francesa 
Mistral, la estadounidense Anthro- 
pic y Google. Un ejemplo de cómo 
Meta AI mejorará su oferta es a tra- 
vés de su servicio de mensajeria 
WhatsApp, introduciendo una fun- 
ción de generación de imágenes que 
edita una imagen mientras el usuario 
escribe. 

La red social también está experi- 
mentando con las gafas inteligentes 
Ray-Ban, dotadas de cámaras para 
grabar vídeo para las redes sociales. 
Con el nuevo software de IA, sus 
prestaciones se multiplican: pueden 
utilizarse para escanear lugares fa- 
mosos, traducir idiomas e identificar 
razas de animales o de plantas. Un 
proyecto en el que convergen las dos 
grandes apuestas del grupo: el meta- 
verso y la IA. 


Regulación europea 
Entretanto, los problemas legales y 
las trabas regulatorias se multiplican 
para la empresa de Zuckerberg. La 
compañía ha tenido que paralizar 
sus planes para entrenar a su IA con 
las publicaciones de los usuarios eu- 
ropeos de Facebook e Instagram, 
después de que la Autoridad de Pro- 
tección de Datos irlandesa, país don- 
de tiene su sede europea la multina- 
cional, les instara a hacerlo. Los 
usuarios de estas dos plataformas 
fueron informados el mes pasado de 
que, a partir del 26 de junio, sus datos 
serían usados para entrenar los mo- 
delos de IA del gigante tecnológico. 
Desde Meta lamentaron la deci- 
sión del regulador asegurando que 
“el entrenamiento de IA no es exclu- 
sivo de nuestros servicios, y somos 
más transparentes que muchos de 
nuestros competidores en la indus- 
tria”. Y confirmaron que, por el mo- 
mento, ni Meta AI ni el modelo que 
lo alimenta, Llama 3, llegarán a Eu- 
ropa debido a la estricta política re- 
gulatoria de la Unión. 
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EL PLATO FAVORITO DE... 


Callos para desayunar en Granja Elena 


ORIOL CASTRO 


Marta Fernández Guadaño. Madrid 
Unos fieles clientes de Disfrutar lan- 
zan la pregunta del millón justo antes 
de despedirse del mejor restaurante 
del mundo: “¿Dónde podemos desa- 
yunar mañana?”. Oriol Castro y va- 
rios compañeros responden al uni- 
sono: Granja Elena. “Nos encanta a 
los tres”, confirma el chef y copro- 
pietario con Eduard Xatruch y Ma- 
teu Casañas del espacio barcelonés. 
Se refieren al negocio de Borja 
Sierra y su familia en Zona Franca, 
en la Ciudad Condal, un bar de ba- 
rrio capaz de sentar a diario en sus 
mesas a los obreros de las fábricas 
de la zona y a foodies empedernidos 
que peregrinan a este negocio en 
tercera generación. Allí, rige el desa- 
yuno contundente o almuerzo. Los 
dueños de Disfrutar visitan Granja 
Elena siempre que pueden y eligen 
los callos como su plato favorito. “Es 
un lugar muy completo y muy po- 
tente, donde los callos son uno de 
sus platos estrella y hay otros como 
los huevos fritos con kokotxas de 
bacalao, que me encantan. Se nota el 
buen fondo de cocina”, argumenta 
Oriol Castro, que añade: “Tienen 
bocadillos, guisos o escabeches”. 


Diez kilos a la semana 

¿Qué tienen los callos de Granja Ele- 
na para que les encanten a los due- 
ños del mejor restaurante del mun- 
do? “Son melosos, sabrosos y están 
hechos con mucho mimo, como to- 
do lo que hacen alli”, detalla Castro. 

Según Borja Sierra, “es una receta 
familiar que hacemos de siempre”. 
Sobre sus ingredientes, los callos 
son, básicamente, las tripas del ani- 
mal, que, en Granja Elena, es ternera. 
“Los callos llevan pata y morro de 
ternera; el sofrito es de cebolla y pi- 
miento choricero; lo espesamos con 
garbanzo cocido; le añadimos al final 
chorizo y morcilla asturiana para 
darle un toque ahumado”. Hacen 
unos diez kilos de callos a la semana. 
¿Su proveedor? “Siempre compro 
los callos en la parada del Mercat de 
La Marina de la Zona Franca”. 

Este plato de casquería pertenece 
ala cocina de aprovechamiento de la 
gastronomía española -tanto en la 
catalana, como en la madrileña-. 
“Los orígenes de la cocina casquera 
se remontan a los romanos que hi- 
cieron propia la cocina de las vísce- 
ras hígado. Madrid ha sido una plaza 
de primera para la casquería, tanto 
que ha llevado los callos por bandera 
de su cocina”, defiende Rogelio En- 
ríquez, presidente de la Academia 
Madrileña de Gastronomía. 

En Cataluña, la casquería es cru- 
cial enla mesa. “Creemos firmemen- 
te en el valor gastronómico de los ali- 
mentos con independencia de su co- 


Callos de Granja Elena. 


tización mercantil. Los despojos son 
refugio de sabores (literalmente) en- 
trañables. Texturas a veces gelatino- 
sas y en ocasiones sangrientas, a me- 
nudo desconocidas en los cortes 
musculares”, defiende Borja Sierra 
en Cuina Catalana -libro escrito con 
Oscar Gómez (Montagud, 2024)-. 
Tras un cierto abandono de rece- 
tas tan sabrosas como los callos, hay 
un resurgir. Sierra recuerda cómo 


las tiendas especializadas en casque- 
ría “pasaron por grandes apuros en 
el inicio de este siglo. Se salvaron 
gracias a la abundante inmigración 
latina llegada antes de la crisis de 
2008, comunidad felizmente consu- 
midora de estas joyas de valor ase- 
quible”, añade el cocinero. A raíz de 
aquella crisis, “los catalanes se reen- 
contraron con la casquería”, con el 
ahorro como motor del fenómeno. 


“Cap i pota’ con tripa de Bodega Amposta. 


‘Cap i pota’ de Gaig. 


Sierra diferencia callos de cap i 
pota, receta de cabeza y pata de 
probable origen francés al estar 
“emparentado con la tête et pieds de 
boeuf. Si en lugar de la pata utiliza- 
mos la tripa (callos), entramos en el 
reino de las muchas variaciones 
ibéricas del plato. Pivotando alre- 
dedor, está la asociación con pi- 
mentón -y, por extensión, con cho- 
rizo- y garbanzos, que son de pre- 


El bar de barrio obrero 


Granja Elena es un negocio en tres 
generaciones que arrancó en 1974 como el 


El chef de Disfrutar almuerza la receta de casquería en la casa de comidas de Zona Franca. 


UN TRÍO LÍDER MUNDIAL 
Mateu Casañas, Eduard Xatruch y 
Oriol Castro (a la drcha. de la foto) 
abrieron Disfrutar en diciembre 
del año 2014 como un espacio 
gastronómico con el que daban un 
paso más hacia la alta cocina, 
frente a Compartir, su primer 
proyecto conjunto inaugurado en 
la primavera de 2012 en 
Cadaqués. Ubicado en el 
Eixample, su restaurante recibió la 
tercera estrella Michelin hace siete 
meses y, el 5 de junio, fue 
proclamado mejor restaurante del 
mundo por la lista “The World's 50 
Best Restaurants, devolviendo a 
España el liderazgo mundial que 
no ostentaba desde hacía nueve 
años —por El Celler de Can Roca; 
antes, por elBulli, donde Casañas, 
Xatruch y Castro trabajaron casi 
veinte años—. 


sencia mayoritaria en la versión ga- 
llega y prácticamente desapareci- 
dos en la catalana”. 


Más pistas 

En Cataluña, callos y cap i pota se 
cruzan con frecuencia. Lo demues- 
tran dos pistas más de los dueños de 
Disfrutar: Bodega Amposta, de Che- 
ma Martínez, con su Cap i pota con 
tripa y garbanzos; y, Gaig, de Carles 
Gaig. En ambas, sus recetas suelen 
llevar garbanzos. 

Se despiden confesando recetas 
que suelen comer en familia. “Los 
calamares con guisantes y albóndi- 
gas que cocina mi madre; los pesca 
mi padre y es típico en mi casa”, ad- 
mite Castro; “tortilla francesa, es- 
ponjosa, con pan con tomate, untado 
por los dos lados”, sentencia Casa- 
ñas; y “el fricandó de langostinos que 
cocina mi madre; me recuerda a 
cuando era niño”, concluye Xatruch. 


Sus hijos Guillermo, Patricia y Borja 
tomaron el testigo. El paso del último por 


Comedor de Granja Elena, en Barcelona. 


proyecto de Abel Sierra con su madre, 
Paquita. “Mi madre se incorporó más tarde 
y empezó a añadir platos. Yo trabajo fijo 
desde 2003. Más tarde, se unieron al 
negocio mi hermano Guillermo en el 
servicio (de sala) y mi hermana Patricia 
como sumiller”, cuenta Borja Sierra, al 
frente de la cocina. En todo caso, es una 
casa de comidas en Zona Franca, que 
abrió atraída por el movimiento de público 
de las fábricas de este polígono industrial. 
Desde sus primeros años, los callos están 
en sus cartas de desayunos y comidas. 


Zuberoa, donde trabajó un año y aprendió 
bases fundamentales con Hilario Arbelaitz, 
fue fundamental para afinar algunas 
recetas. De lunes a sábado, abre de 5:00 a 
las 15:45 horas —en sábado, cierra a las 
13:00-, no admite reservas y acumula fiel 
clientela. “Un bar de barrio obrero”, define 
Joan Roca en el prólogo de 'Cuina 
Catalana: “Una referencia de la 'alta cocina 
de barrio' de Barcelona”, añade el chef de 
El Celler de Can Roca. 


E Granja Elena. Passeig de la Zona Franca, 228. Barcelona. 
https://www.granjaelena.com/ 


Jueves 4 julio 2024 Expansión 5 


DIRECTIVOS EN VERANO 


ARTE Y DINERO 


La quiebra de Rembrandt 


EN 1656 Entregó sus bienes a la Administración para saldar sus deudas. 


Francisco Cabrillo. Madrid 

Un hecho que ha llamado la aten- 
ción de diversos historiadores del ar- 
te es la quiebra del gran pintor ho- 
landés Rembrandt, que tuvo que en- 
tregar sus bienes ala Administración 
judicial para saldar sus deudas el año 
1656. El tema sigue despertado inte- 
rés y, hace no mucho tiempo, se pu- 
blicó una amplia monografía sobre 
tan llamativo suceso. La cuestión 
que se ha venido planteando desde 
hace más de tres siglos es por qué 
acabó en este desastre financiero 
uno de los más grandes pintores de 
todos los tiempos, quien, además, 
había tenido una clientela extensa y 
acomodada, con la que había ganado 
bastante dinero. Para entender lo su- 
cedido es preciso hacer un breve re- 
corrido por la vida del artista. 

Nació Rembrandt van Rijn el año 
1606 en la ciudad holandesa de Lei- 
den. Pronto descubrió su vocación 
por el dibujo y la pintura; y, con sólo 
diecinueve años, abrió allí su primer 
estudio. En 1627 se trasladó a Ams- 
terdam, ciudad que ofrecía muchas 
posibilidades a un artista ambicioso 
como era él. Allí se convirtió en re- 
tratista. Las cosas le fueron bien y 
creó un estudio al que asistían nu- 
merosos jóvenes que se iniciaban en 
lapintura. 

Todos los datos indican que, aun- 
que obtenía ingresos abundantes, 
sus gastos eran a menudo excesivos. 
En primer lugar, estaba el coste ge- 
nerado por la lujosa casa que com- 
pró tras su matrimonio, para cuya 
adquisición solicitó un préstamo hi- 
potecario elevado. Pero, además, pa- 
rece que tenía una gran afición a 
comprar obras de arte sin mirar de- 
masiado ni su precio ni el saldo de su 
cuenta. 

Por otra parte, su vida familiar fue 
triste. Tres de cuatro hijos murieron 
al poco tiempo de nacer. Y su esposa 
Saskia falleció ocho años después de 
su matrimonio, un duro golpe para 
él. Y sería el origen de una serie de 
problemas personales que tendrían 
efectos económicos importantes. 
Para cuidar a su único hijo supervi- 
viente contrató a una viuda, de nom- 
bre Geertje, que pronto se convirtió 
en su amante. No sabemos bien a 
qué tipo de acuerdos llegó con esta 
señora; pero, cuando en 1649 empe- 
zó a tener relaciones con una mujer 
mucho más joven, que había sido su 
doncella, estalló un conflicto que 
tendría repercusiones muy poco 
gratas para el pintor. Su anterior 
amante lo denunció ante los tribuna- 
les por incumplimiento de promesa. 
Afortunadamente el pleito pudo 
cerrarse con acuerdo. Pero éste in- 
cluía, entre otras cosas, el pago de 
una pensión a Geertje. Más gastos 
aún, por tanto. 


Poco antes de fallecer, Rembrandt ejecutó su ‘Autorretrato a la edad de 63 años; 
una pintura al óleo sobre lienzo que se conserva en la National Gallery de Londres. 


Aunque obtenía ingresos 
abundantes, sus gastos 
eran excesivos: compraba 
arte sin mirar el precio 


En sus casi 50 años de 
actividad profesional pintó 
unos 340 cuadros y realizó 
más de 300 grabados 


Estos problemas afectaron nega- 
tivamente su capacidad creativa y 
tenemos datos que indican que en 
1649 su actividad como pintor cesó 
por completo. Volvió a trabajar, una 
vez recuperado; y algunos de sus 
cuadros más famosos, como La mu- 
jer en el baño, Los síndicos de los pa- 
ñeros o varios de sus autorretratos 
son posteriores a esa fecha. 

Su obra seguía teniendo demanda 
y sus grabados se vendían; pero no 
había ingresos suficientes para ha- 
cer frente alas elevadas deudas con- 
traídas con anterioridad. Y, en 1656 
tuvo que declararse en quiebra. El 
mejor especialista en el tema, Paul 
Crenshaw, explica cómo optó por 
realizar una cesión de bienes para 
que estos fueran vendidos y los fon- 
dos obtenidos se emplearan para 
pagar a sus acreedores. Al año si- 
guiente, en efecto, se puso en venta 
la colección de arte del pintor, que 
incluía algunas joyas del Renaci- 
miento italiano. Pero parece que los 
ingresos obtenidos quedaron por 


debajo delo esperado. Y se vendió la 
casa, trasladándose el pintor a una 
vivienda más modesta, en la que 
continuó su actividad. Falleció 
Rembrandt en 1669, cuando conta- 
ba sesenta y tres años de edad. 


Un hombre bastante original 
No fue el único artista de la historia 
perseguido por sus acreedores y que 
tuvo que pasar por la desagradable 
experiencia de ver vendidos sus bie- 
nes en una subasta pública; siendo el 
más conocido seguramente el del 
gran escritor francés Honoré de Bal- 
zac. Pero el caso de Rembrandt resul- 
ta especialmente llamativo porque el 
pintor no fue un artista fracasado al 
que le resultaba difícil vender sus 
Obras. Se calcula que, en sus casi cin- 
cuenta años de actividad profesional 
pintó unos 340 cuadros y realizó más 
de 300 grabados. Y no se trata sólo de 
que muchos de ellos sean considera- 
dos hoy obras maestras; también sus 
contemporáneos las apreciaban y es- 
taban dispuestos a pagar buen dinero 
por ellos. Tanto quienes lo conocie- 
ron en su época como los historiado- 
res del arte posteriores coinciden en 
que Rembrandt era un hombre bas- 
tante original, rasgo que aparece no 
sólo en su obra artística, sino también 
en su vida personal. Y no cabe duda 
de que esto último fue la causa princi- 
pal de que uno de los mayores pinto- 
res de todos los tiempos pasara por 
tantos problemas económicos. 
Catedrático Emérito de Economía 


de la Universidad Complutense 
Fundación Civismo 


ENOLOGÍA 


Las hermanas 
Nonino, las reinas 
de la “grappa' italiana 


Nerea Serrano. Madrid 

Dicen las hermanas Cristina, Anto- 
nella y Elisabetta Nonino que la 
grappa es su cuarta hermana. Des- 
de luego han crecido juntas, ya que 
su familia produce este licor italia- 
no desde 1897 en la región de Friu- 
li, Nonino, que en España distribu- 
ye Primeras Marcas, se ha conver- 
tido en una de las destilerías más 
prestigiosas del mundo por el cala- 
do artesanal de su producción, co- 
mo explica Elisabetta Nonino, la 
CEO de la marca. “En lugar de te- 
ner entre seis y 12 alambiques má- 
ximo como otras empresas de 
grappa, que además destilan orujo 
que ha estado almacenado hasta 
ocho meses, nuestra fábrica tiene 
66 alambiques artesanales quesólo 
destilan durante la cosecha. Un 
proceso que se centra en preservar 
la frescura natural y aromas del 
orujo”. Es lo que han aprendido en 
casa. “Nuestros padres nos ense- 
ñaron que, si realmente crees en al- 
go, nunca debes rendirte. Dedica- 
ron toda su vida a demostrar al 
mundo que era posible elaborar 
una grappa que no fuera aguar- 
diente, y lo consiguieron creando 
Grappa Monovitigno, la primera 
monovarietal, en 1973. Otros desti- 
ladores se rieron de ellos en ese 
momento y ahora otras empresas 
han seguido el mismo camino”, re- 
lata la directiva, quien sentencia: 
“Es la prueba de que cuando tienes 
un sueño, hay que tener la fuerza 
de esperar resultados a largo plazo, 
porque marcar la diferencia signi- 
fica enfrentarse a muchas críticas 
al principio”. 

El objetivo de la CEO y sus her- 
manas es mantenerse fiel al legado 
que le dejaron sus padres y por el 
que acaban derecibir en su país na- 
tal el Premio Guido Carli al Mérito 
Empresarial. “Hemos sido fieles a 


Fundada en 1897 en 

la región de Friuli, la 
destilería mantiene una 
producción artesanal 


“Marcar la diferencia 
significa enfrentarse 
a muchas críticas 

en un principio” 


la grappa porque nuestra familia 
siempre buscó la manera de trans- 
formar lo que se percibía como un 
producto pobre en un destilado ca- 
paz de competir con cualquier otro 
aguardiente extranjero de lujo”. 
Todo un reto en un mundo em- 
briagado de tendencias. “No cre- 
emos en las modas; creemos en de- 
dicar nuestras vidas en ofrecer al 
mundo el mejor licor. Amamos 
tanto nuestros productos que 
siempre intentamos encontrarles 
nuevas formas de consumo. Mi 
hermana Antonella, por ejemplo, 
promueve el concepto Be brave 
mix grappa!, porque los nuevos 
consumidores quieren un cóctel 
que represente una experiencia 
cultural, y no hay ningún licor que 
represente mejor el sabor y la cul- 
tura italianos que la grappa”, dice. 

La CEO de esta empresa fami- 
liar responde también a cómo es 
trabajar con los que comparten 
apellido: “Los licores representan 
nuestro legado, ahí están las vidas 
de seis generaciones de Nonino. 
Hacer grappa se ha convertido en 
la misión de nuestra vida. Por otra 
parte, cuando la familia y el trabajo 
están tan unidos puede ser dificil 
separar las dos cosas, y cada vez 
que te reúnes con tu familia acabas 
hablando de trabajo”. 


La destilería italiana Nonino lleva seis generaciones en la misma familia. 
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LA FILMOTECA DEL LÍDER 


El documental que desentraña 
el éxito del Oráculo de Omaha 


‘BECOMING WARREN BUFFETT El inversor ofrece una visión detallada de toda su trayectoria. 


Álvaro Pérez-Alberca. Madrid 

“Creo que el documental es la mejor 
manera de educar a una generación 
entera que no suele mirar hacia atrás 
para aprender algo sobre la historia”. 
Si alguien puede hacer tal juicio de 
valor, ese es Steven Spielberg. Y es 
que el documental es el género cine- 
matográfico más periodístico que 
existe. Esta disciplina audiovisual 
tiene la virtud de regalar sonidos e 
imágenes que sirven al espectador 
para conocer con mayor perspectiva 
los sucesos de una historia. Narra- 
ciones que, indudablemente, tam- 
bién se pueden conocer através de la 
literatura o del ensayo, como es el ca- 
so de la propia vida de uno de los 
hombres más excelentes de nuestro 
tiempo: Warren Buffett. Mucho se 
ha escrito sobre el denominado Orá- 
culo de Omaha, quizá demasiado. Sin 
embargo, detrás de las cifras astro- 
nómicas que suelen ir ligadas al 
nombre del célebre y respetado in- 
versor, hay una persona. 

Bajo esta premisa, la de conocer al 
hombre detrás del mito, nace Beco- 
ming Warren Buffett, un excelente 
documental producido por HBO 
que ofrece una imagen poco peculiar 
del director ejecutivo de Berkshire 
Hathaway. Estrenado en 2017 y diri- 
gido por Peter W. Kunhardt y Brian 
Oakes, este largometraje no solo ex- 
plora los logros financieros de 
Buffett, sino también los valores, de- 
cisiones y filosofía de vida que lo han 
convertido en una figura emblemáti- 
caentodo el mundo. 


La humildad imprime el carácter 

La mayoría de la gente lo llama genio, 
pero el propio Buffett atribuye casito- 
do su éxito ala concentración, la suer- 
te y la constancia. A lo largo de 90 mi- 
nutos, a través de entrevistas y graba- 
ciones desu día a día en la oficina —de- 
sayuno en McDonald's incluido-, 
Buffett nos regala las mejores herra- 
mientas para liderar la empresa más 
indómita de todas: nosotros mismos. 
Nada más comenzar Becoming Wa- 
rren Buffett, el inversor se encuentra 
charlando con un grupo de estudian- 
tes de secundaria: “Imaginad que 
cuando termine de hablar con voso- 
tros os dejo escoger cualquier coche 
del mundo. Suena bien, ¿no? Puede 
ser cualquier modelo, el que vosotros 
queráis. El único inconveniente es 
que ese es el único coche que tendréis 
en vuestra vida. Ahora, ¿qué vas a ha- 
cer si sabes que ese es el único coche 
que vas a tener? Seguramente vas a 
cuidarlo de una forma exquisita. 
Tranquilos, probablemente no ten- 


Warren Buffett, sentado en su despacho durante la filmación del documental sobre su vida. 


Warren Buffett defiende 
que el pilar fundamental 
del éxito es el autocuidado 
junto a la humildad 


“Apuesta por lo que conoces. 
Si no comprendes cómo 
una empresa gana dinero, 
es mejor no invertir en ella” 


dréis un único coche en vuestra vida, 
Sin embargo, solo tendrás un cuerpoy 
una mente. Ahora que sois jóvenes, 
ese cuerpo y mente están fantásticos. 
Pero, recordad, tiene que durar para 
toda la vida”, explica. Este es un pe- 
queño ejemplo de la idea que el inver- 
sor tiene sobre sí mismo. Su rutina si- 
gue siendo la misma que hace cuaren- 
ta años y presume de leer seis horas al 
día. Buffett define así el primer pilar 
fundamental del éxito: el autocuidado 
y la humildad. 

Pero no es el único. Buffett es co- 
nocido por su enfoque disciplinado y 
paciente hacia la inversión. Prefiere 
invertir en empresas sólidas con ven- 
tajas competitivas duraderas y man- 
tener esas apuestas a largo plazo. Su 


célebre frase “nuestro período favo- 
rito para mantener una acción es pa- 
ra siempre” encapsula esta filosofía. 
El documental ilustra cómo esta es- 
trategia ha permitido a Berkshire 
Hathaway crecer de manera consis- 
tente y rentable. En este sentido, 
Buffett recomienda a los espectado- 
res “invertir en lo que se conoce”. 
Porque, según el Oráculo de Omaha, 
“sino comprendes cómo una empre- 
sa gana dinero, es mejor no invertir 
enella”. 

Asimismo, otro de los valores que 
han definido su impecable carrera es 
la certeza. Buffett siempre busca in- 
vertir con cierto margen de seguri- 
dad. Esto significa comprar acciones 
aun precio por debajo de su valor in- 
trínseco, lo que proporciona una pro- 
tección en caso de que las cosas no 
salgan según lo planeado. Filosofía a 
la que agrega otro matiz: controla los 
sentimientos. “Evita dejarte llevar 
por las emociones. El mercado de va- 
lores puede ser volátil, pero mante- 
ner la calma y la disciplina es esencial 
para tomar decisiones racionales”, 
aconseja en el citado documental. 

Otra de las estrategias de éxito que 
relata en la cinta es la diversificación 
moderada. Aunque muchos inverso- 
res abogan por la diversificación, 


“Becoming 
Warren Buffett' 


e Directores: Peter W. 
Kunharat y Brian Oakes. 


e Año: 2017. 


e Disponible en: 
Max y Movistar+. 


e Duración: 90 minutos. 


Buffett prefiere invertir una canti- 
dad significativa en unas pocas em- 
presas bien estudiadas. Además, di- 
chas compañías deben tener “una 
cultura empresarial sólida”. Ya que, 
para el experto, “una gestión compe- 
tente es crucial” para invertir y para 
preservar la reputación. 

A lo largo de 90 minutos Buffett 
solventa con relativa sencillez el 
mundo de las inversiones. Sin em- 
bargo, dicha simplicidad es parte de 
su estilo de vida frugal y su aprendi- 
zaje continuo. Es imposible resumir 
a este genio. No obstante, él tiene la 
capacidad de reducir su éxito alo ab- 
surdo: “Regla número uno, no pier- 
das dinero. Regla número dos, re- 
cuerda la regla número uno”. 


PISTAS 


Dabiz Muñoz 
sube el precio 
de DiverXO 


De 395 a 450 euros. Dabiz 
Muñoz incrementa de nuevo el 
precio del menú degustación de 
DiverXO, como anuncia ya la web 
del Mejor cocinero del mundo. 
El único tres estrellas de Madrid 
se convierte en el menú más 
caro de España (con diferencia), 
cuando, a partir de las reservas 
que se hagan en septiembre, 

se haga efectiva esta subida del 
14%. El maridaje se mantiene 
en los 300 euros y la opción 
prémium en 600 euros. 


El Museo 
del Prado, 
protagonista 


El Museo Nacional del Prado 
publica los dos primeros libros 
de la colección Escribir el Prado, 
en la que invita a escritores 
nacionales e internacionales a 
imaginar un relato con el museo 
como protagonista. El Premio 
Nobel de Literatura 2003, John 
Coetzee, ha escrito El vigilante de 
sala, en el que aparece su célebre 
alter ego, Elizabeth Costello, y 
Chloe Aridjis, que en 2020 ganó 
el Premio Pen/Faulkner de 
ficción, con El nivel de aire. 


Plantas en un 
“room service” 
de estreno 


Ubicado en la cala Fuente del 
Gallo, en Cádiz, el hotel Barceló 
Conil Playa estrena Plant Room 
Service, servicio que permitirá 
que los huéspedes que lo deseen 
duerman con plantas en su 
habitación disfrutando de la 
infinidad de beneficios de esta 
práctica. Avalados por una 
investigación de la NASA, entre 
dichos beneficios destaca que 
repelen los mosquitos, rebajan 
los niveles de estrés y mejoran el 
estado de ánimo. 
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Diez lecciones de negocio 


en cincuenta años de ABB 


Arturo Gómez Quijano. Madrid 

El pasado 6 de abril se cumplieron 
cincuenta años del triunfo de ABBA 
en Eurovisión. Su inusual longevi- 
dad y su éxito global sigue permi- 
tiendo sacar algunas lecciones de la 
historia de este grupo que se pueden 
aplicar a cualquier otra industria: 


El negocio se puede aprender. 

Antes de ABBA, el productor Stig 
Anderson estuvo comprando dere- 
chos de éxitos mundiales para pro- 
ducirlos, distribuirlos y promocio- 
narlos en Suecia. Aprendió cómo es- 
taban hechos y por qué funcionaban, 
las historias, estructuras, estribillos, 
melodías, títulos, etc. Entender el 
éxito le permitió después crearlo 
desde Suecia y conquistar el merca- 
do mundial de la música. En conclu- 
sión, estudie su negocio. 


La visibilidad y la simplicidad. 

ABBA empieza cuando Water- 
loo gana Eurovisión. Hasta entonces, 
no era un grupo. Eran Bjórn Ulvaeus 
y Benny Andersson, dos composito- 
res, que de vez en cuando cantaban 
con sus novias, Agnetha y Anni-Fri- 
da, impulsados por la dirección de 
Stig. Eurovisión era una oportuni- 
dad de visibilidad en el mercado eu- 
ropeo. Una historia sencilla y una 
música potente hicieron el resto. Así, 
se logra que todo el mundo lo sepa, 
que todo el mundo lo entienda. 


Primero el negocio, luego la 

empresa. En 1973, no ganaron el 
concurso previo que organizaba la 
televisión pública para ir a Eurovi- 
sión, pero su canción Ring Ring fue 
número uno en Suecia y en otros paí- 
ses. Entonces se presentaron como 
Björn Benny € Agnetha Frida. En 
1974, cuando ganaron el derecho a 
representar a Suecia en Eurovisión, 
se presentaron como ABBA, las ini- 
ciales de sus nombres. Tras la victo- 
ria, se forma el grupo para gestionar 
el éxito. Así, cuando tenga el negocio, 
monte la empresa. No antes. 


Ambición y humildad. Cuando 

una joven recién graduada dijo 
que quería tener su propio proyecto, 
nadie la tomó en serio. Con 21 años la 
gente espera que seas soñadora, pero 
no que sepas lo que quieres. Lo que 
hace especial a la productora de cine 
Judy Craymer es la combinación de 
ambición y humildad. Quiere llegar 
lejos, pero sabe que no sabe. Esto le 
hace comenzar su carrera apren- 
diendo y relacionándose. Esta acti- 
tud hizo que sus colegas le ayudaran 


a perseguir su propio proyecto. 
Mamma Mia! El musical, creado por 
tres mujeres que nunca habían he- 
cho un musical, ha recaudado más 
de 4.000 millones de dólares. Y es 
que ambición más humildad son 
igual aeficacia. 


Convertir una idea en un pro- 

yecto es cuestión de fe. La idea 
es de un individuo. Cree en ella fir- 
memente. Dedicará su vida a evange- 
lizar, dar a conocer su idea, explicar 
lo que es y lo que no es, encontrar a 
quien le ayude. Una larga travesía en 
el desierto. Como la de Stig, quien 
animó a sus compositores a presen- 
tar canciones para Eurovisión duran- 
te cinco años. O la de Judy, quien tar- 
dó diez años en convencer a Bjórn y 
Benny de que le cedieran los dere- 
chos para Mamma Mia! O la de Si- 
mon Fuller, que ideó en 2016 volver a 
llevar a ABBA de concierto, y ABBA 
Voyage no se estrenó hasta 2022. 
¿Tiene fe en suidea? 


El “no” como estímulo. El éxito 

está conectado con el fracaso. 
Primero con las acciones y luego con 
los noes. Las acciones te dan 
feedback del que puedes aprender. Si 
no haces nada, pierdes la oportuni- 
dad de aprender. El requisito funda- 
mental del feedback es estar dispues- 
to a recibirlo. Así, todo lo que haces 
te permite aprender. Otra gran es- 
cuela para el éxito son los noes. 
Cuando alguien te dice “no”, en rea- 
lidad te está diciendo: “Así, no”. 


Björn y Benny le dijeron que noa 
Judy durante 10 años. Cuando le die- 
ron el sí, fue en realidad un sí condi- 
cional: “Si nos traes una buena histo- 
ria, te diremos que sí”. Tardó otros 
dos años en conseguirlo. Un profe- 
sional es alguien capaz de aprender. 


Gente con experiencia y gente 

con ganas. Esta lección es co- 
mún a muchos negocios. Al fútbol, 
con zidanes y pavones. Al cine, con 
estrellas consagradas y caras nuevas. 
Es también la fórmula de la película 
Mamma Mia! Con Mery] Streep, 
madura, que llena el cartel y genera 
taquilla, y una joven que está empe- 
zando y se come el mundo, Amanda 
Seyfried. Equilibre sus equipos. 


Liderazgo por relevos. El lide- 

razgo horizontal no es habitual 
en los negocios. En Bjórn y Benny, 
una de las parejas creativas más lon- 
gevas de la música, el liderazgo por 
relevos es evidente. En ABBA, ini- 
cialmente lidera Stig, luego Bjórn y 
Benny toman el relevo. En Mamma 
Mia! comienza Judy, luego Cathy y 
finalmente Phyllida. En Voyage, el 
inicio es de Fuller, siguen Ludvig y 
Svana, los productores y en la última 
etapa el director, Ballie Walsh. ¿Se 
imagina su negocio liderado en cada 
etapa porel más capaz? 


El desarrollo es cuestión de so- 
cios. El equipo, dentro, se ocupa 
de lo esencial. Los socios, fuera, del 
desarrollo. Socios del negocio, para 


$ 


AAA aor 


ABBA ganó 
el festival 

de Eurovisión 
el 6 de abril 
de 1974. 


producir o vender. Socios del sector, 
en actividades que no domine. So- 
cios locales, en mercados que no co- 
noce. Si quiere crecer, necesita so- 
cios. Como Tom Hanks (con su pro- 
ductora Playtone) o Meryl Streep, 
socios de cine para tres mujeres que 
nunca habían hecho cine. Juntos hi- 
cieron Mamma Mia! The Movie, una 
de las películas musicales más exito- 
sas de todos los tiempos. Invirtieron 
52 millones de dólares; recaudaron 
700. Busque el socio adecuado. 


1 Una comunidad que com- 
parte una emoción. Emocio- 
nes que conecten con la comunidad: 
church effect. Después de cincuenta 
años, ABBA lo ha vuelto a conseguir 
¿Cómo es posible que 3.000 perso- 
nas llenen un auditorio, todos los dí- 
as desde 2022? ¿Cómo es posible 
vender dos millones de entradas? 
¿Cómo es posible que la gente pague 
por cantar y bailar con unos abbata- 
res? La clave está en la emoción. 
ABBA Voyage ha sido una lucha con- 
tra la tecnología que lo ha hecho po- 
sible. Un concierto virtual de ABBA 
no produce emociones, más allá de la 
nostalgia. Tiene que haber algo más. 
La respuesta está en sus canciones. 
Generan emociones que compartes 
con otros. Pruebe el church effect. 


Profesor de ESIC University. Autor 
de ‘Mamma Mia! Música, marketing 
y tres mujeres' y 'ABBA Forever! 

De Waterloo a Voyage, pasando 

por Mamma Mia!; 

ambos en Esic Editorial. 


El artista Javier S. Medina crea una 
pieza exclusiva para The Edition Madrid. 


ARTESANÍA 

The Madrid Edition, el hotel 
ubicado junto a Sol, se ha aliado 
con el artista Javier S. Medina 

en la creación de El Toro, una 
pieza hecha en exclusiva para 
Limited Edition la concept store 
del hotel. Inspirándose en un 
animal tan español como el toro, 
esta creación está elaborada de 
forma artesanal en la capital con 
trenzada en esparto y cosida con 
hilo de bramante. Su precio es de 
325 euros. 


ILUSTRACIÓN 

Este fin de semana la heladería 
de BIBI e BIBÓ dela calle 
Fuencarral 111 (Madrid) se 
convertirá en un improvisado 
taller de ilustración. El dibujante 
belga Jango Jim, famoso por sus 
ilustraciones de aire vintage, un 
poco psicodélicas y con un toque 
naif, convertirá en helado atodos 
aquellos que lo deseen. Cada 
cliente recibirá de regalo una 
caricatura estilizada como si 
fuera uno de los helados. 


EXPOSICIÓN 

El Museo de Arte Moderno de 
Céret (en Francia) ha inaugurado 
Max Jacob, el cubismo poético, 
que muestra hasta el 1 de 
diciembre una nueva perspectiva 
de una de las figuras más 
relevantes de la modernidad 
pictórica y literaria de la primera 
mitad del siglo XX. La exposición, 
compuesta por más de 120 
piezas, explora la fantasía y las 
paradojas de una personalidad 
multifacética como la de Jacob. 


MIA 


‘Max Jacob, el cubismo poético: 
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AUTODEFINIDO 


Las definiciones resaltadas en este autodefinido indican que están relacionadas con el personaje de la fotografía. 
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CÓMO SE JUEGA 


El sudoku consiste 
en una cuadrícula 
de 9 x 9 casillas 

(es decir 81), 
dividido en 9 "cajas" 
de 3 x 3 casillas. 

Al comienzo del 
juego, solo algunas 
casillas contienen 
números del 1 al 9. 
El objetivo del juego 
es llenar las casillas 
restantes también 
con cifras de 1 al 9, 
de modo que en 
cada fila, en cada 
columna y en cada 
“caja” aparezcan 
solamente esos 
nueve números 

sin repetirse. 
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